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I N T R O D U Z I O N E 
 
Da molti anni a questa parte e fino ai giorni nostri, con “triste meraviglia” 
apprendiamo che anche il vasto mondo del calcio è scosso da una clamorosa serie di 
corruzioni e scandali di varia natura, ampiamente riportati dai mass-media ed 
evidenziati da inchieste giudiziarie, denunce e confessioni. 
Arbitraggi pilotati, combine, scommesse clandestine, doping, promozioni o 
retrocessioni contrattate, costituiscono gli aspetti forse più eclatanti di una rete di 
loschi interessi, quasi ad evidenziare uno spaccato della più ampia società che al suo 
interno presenta fenomeni di degrado morale, culturale ed economico. 
E’ a tutti evidente che il calcio – lo sport in assoluto più importante, seguito 
da milioni di appassionati e tifosi – è caratterizzato da un rilevantissimo business in 
cui gli spettatori paganti sono forse poca cosa rispetto al peso preponderante delle 
tante sponsorizzazioni e dell’acquisizione dei diritti televisivi. E’ altresì notorio che 
nel mondo del calcio emergono imprenditori e dirigenti di aziende desiderosi di 
appagare personali ambizioni di notorietà e di potere contrattuale e al contempo 
inclini a sfruttare ed incrementare relazioni e profitti economici. 
Eppure il calcio – alla stregua degli antichissimi sport dei giochi olimpici, 
rinverditi dal De Coubertin, propugnatore dell’educazione sportiva – da sempre 
suscita partecipazione e passione nel mondo intero a dispetto del groviglio di 
corruttele che lo vedono coinvolto. 
Certo non è più il tempo delle seguitissime radiocronache di Ciotti e 
Martellini, dei sagaci articoli dalla vena letteraria e narrativa di Brera poiché 
attualmente tutto può essere ascoltato e visto in diretta dagli schermi televisivi, in 
gran parte a pagamento. 
E’ tuttavia da osservare che neanche le deprecabili violenze negli stadi e 
dintorni ad opera di gruppi di ultras scatenati, o il “bagarinaggio”, hanno spento 
l’attenzione e la partecipazione di tanti milioni di appassionati e tifosi alle partite e 
agli eventi calcistici. 
Network televisivi, giornali, riviste, commercializzazione di gadget d’ogni 
tipo, non ultima la raccolta su album “Panini” di figurine di calciatori – antica gioia 
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e delizia collezionistica di tanti ragazzi – rispondono pienamente alle esigenze di 
tutti. 
Il perché di tale interesse e passione, mai sopiti, per il variegato mondo 
calcistico è da ricercare probabilmente nel vecchio adagio, e forse luogo comune, 
secondo il quale lo sport in genere costituisce la metafora della vita stessa in quanto 
registra vittorie e sconfitte, abbandoni e riscatti, così come può avvenire per le 
prestazioni e la vita intera di un atleta. 
Questo spiega, almeno in parte, l’esaltazione parossistica o lo scoramento 
profondo da cui ci sentiamo avvinti quando un beniamino della nostra squadra va in 
rete o manca clamorosamente la porta, oppure quando raggiunge lo scudetto o 
finisce in retrocessione. 
Nell’atleta siamo portati a considerare le sue doti tecniche, l’impegno, i duri 
allenamenti e magari accettare i fin troppo lauti guadagni, il senso tattico, la forza 
fisica, l’improvvisa accelerazione nel campo avverso; restiamo ammutoliti e con 
l’amaro in bocca quando la “verve” è spenta, il cross è ampiamente approssimativo, 
l’assist è “scodellato” all’avversario e non al proprio compagno di squadra, il tiro 
mirato alla volta celeste. 
E il calcio, con il suo carico di aspettative e speranze, vittorie e sconfitte, 
rappresenta appieno questo miscuglio di altalenanti stati d’animo e di forti emozioni 
che appartengono indissolubilmente all’ “homo ludens”, capace, in fondo, di farsi 
una ragione delle alterne vicende dell’atleta e delle sue prestazioni. 
 
“Nino, non aver paura di sbagliare un calcio di rigore 
Non è mica da questi particolari  
Che si giudica un giocatore 
  Un giocatore lo vedi dal coraggio 
Dall’altruismo e dalla fantasia 
………….. il ragazzo si farà 
Anche se ha le scarpe strette 
Quest’altr’anno giocherà 
Con la maglia numero sette” 
(F. De Gregori – La leva calcistica della classe ’68) 
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Con lo spirito di un sano, volontario, corretto ed appassionato rapporto col 
mondo del calcio – ancora oggi svolgo il ruolo di istruttore di scuola calcio c/o A.C. 
Giovani Fucecchio 2000 - mi sono accinto all’onere ed all’onore del presente lavoro, 
grato ai miei professori ed all’Ateneo tutto. 
 
Nel primo capitolo si sfiora la storia del calcio dalle sue origini, si analizza 
poi l’evoluzione dei provvedimenti legislativi più importanti che hanno 
caratterizzato la genesi legislativa, infine una breve descrizione della Governance. 
Nel secondo capitolo si delineano la struttura e le caratteristiche generali del 
bilancio d’esercizio con spiegazione sia dei principi civilistici sia di quelli di 
“origine professionale” che lo regolano. 
Si tratta inoltre delle norme di settore che dettano la disciplina sulla relazione 
del bilancio delle società calcistiche da applicare quando le norme civilistiche non 
consentono di rappresentare correttamente la situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria della società. 
Infine vengono delineate le voci tipiche del bilancio delle società di calcio e 
le loro iscrizioni nello Stato Patrimoniale e Conto Economico. 
Nel terzo capitolo viene riservata ampia attenzione al Fair Play Finanziario 
quale strumento per un percorso di risanamento e regolazione dell’attività calcistica 
a livello europeo considerandone le ripercussioni che le norme dallo stesso dettate 
hanno sulla redazione del bilancio. 
L’ultimo capitolo ha come oggetto l’analisi dei bilanci d’esercizio relativi al 
triennio 2012 2013 2014 della società calcistica U.S. Citta di Pontedera, comparata 
con i bilanci dell’U.S. Gavorrano e Aprilia F.C. al fine di studiarne la relativa 
situazione economico-finanziaria e patrimoniale. Tale comparazione ha avuto come 
obbiettivo quello di evidenziare lo stato di “buona salute” del bilancio dell’U.S. 









IL CALCIO: CENNI STORICI, EVOLUZIONE DELLA LEGISLAZIONE DI 
RIFERIMENTO, LA GOVERNANCE. 
 
1.1  - Il Calcio: la nascita, le origini.  
 
I primi documenti sul calcio in Italia, risalgono al periodo rinascimentale: il 
“Trattato del gioco della palla” di Antonio Scaino è infatti datato 1555, mentre del 
1688 è il “Trattato sul calcio” di Lorenzo Bini1. 
Solo nel 1881 nasce il primo club italiano di calcio, l’International Football 
Club di Torino: tale denominazione derivava dal fatto che nella squadra potevano 
giocare persone di varia nazionalità.  
Nel 1898, in una sola giornata, viene disputato in Italia il primo campionato 
di Calcio con la partecipazione di 4 squadre: Il Genoa, il F.C. Torinese, 
L’Internazionale di Torino2 e la Società Ginnastica di Torino. La finale avviene nel 
pomeriggio della stessa giornata e il Genoa si consacra “campione d’Italia”. 
Il notevole e crescente coinvolgimento sociale, che distinse sin da subito il 
gioco del calcio, portò nei primi del Novecento alla nascita di numerosi gruppi 
associativi che si affiliarono alla neonata F.I.G.C. Federazione Italiana Giuoco 
Calcio. 
Le società sportive presero forma come semplice fenomeno aggregativo di 
persone impegnate nella pratica sportiva, di natura prettamente associazionistica: tali 
associazioni intendevano perseguire l’esercizio della mera pratica sportiva e la 
relativa diffusione dello sport praticato, in questo caso il calcio. Importava che un 
soggetto contraesse il vincolo associativo nei confronti del sodalizio di 
appartenenza, e di conseguenza quello di tesseramento presso la Federazione 
Italiana Giuoco Calcio. 
Il primo vero campionato nazionale fu disputato nel 1927, e nel 1930 - 31 
nacque la formula del girone unico che ricomprendeva tutto il territorio nazionale. 
                                                             
1 www.calcioinborsa.com 
2 Cfr. Antonio Ghirelli, Storia del calcio in Italia, 1990 Einaudi Torino. 
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Da questo grande movimento e da un’ampia potenzialità agonistica nacque la 
selezione di giocatori che appena 4 anni dopo portò l’Italia a diventare campione del 
mondo, vittoria bissata anche nel 1938 con la famosa compagine allenata dal 
commissario tecnico Vittorio Pozzo. 
Nel 1935 al campionato si affiancò la Coppa Italia, manifestazione annuale 
caratterizzata dalla partecipazione delle squadre di serie A e B. La nascita della 
F.I.F.A. (Fédération Internationale de Football Association) permise di stringere 
regolari e frequenti rapporti tra le varie rappresentative nazionali favorendo lo 
sviluppo dell’attività calcistica internazionale e così nacquero la Coppa del Mondo 
nel 1930 (fino al 1970 Coppa Rimet) la Coppa dei Campioni, la Coppa UEFA, ecc.. 
 
1.2 - Genesi ed evoluzione della legislazione sportiva di riferimento. 
 
1.2.1 - Genesi legislativa. 
Alle origini le società di calcio nacquero nate come club di praticanti un 
determinato sport, come ancora oggi accade per molte associazioni sportive. Il 
membro di questi enti è ancora oggi vincolato alla squadra per il fatto di essere un 
associato al club, legame che comporta automaticamente il tesseramento alla 
Federazione sportiva cui fa capo l’associazione. 
La fattispecie giuridica adottata dai club era quella dell’associazione non 
riconosciuta, disciplinata dagli articoli 36, 37 e 38 del codice civile. 
Pur non essendo una società e, dunque, non potendo avere finalità lucrativa, 
l’associazione non riconosciuta era lo strumento giuridico inizialmente ideale per lo 
svolgimento dell’attività sportiva nelle varie discipline, poiché soggetta ad una 
regolamentazione legislativa essenziale che consentiva grande libertà contrattuale 
agli associati per la definizione dei criteri e delle modalità dell’attività. 
L’associazione non riconosciuta costituisce ancora la tipologia organizzativa 
assunta dalla maggioranza delle società sportive dilettantistiche. 
Consentendo il tesseramento di giocatori stranieri, nel 1949 la Federazione 




La mancanza di adeguate forme di controllo sull’attività gestionale delle 
associazioni calcistiche e le conseguenti problematiche amministrative, iniziarono 
ad essere evidenti negli anni Sessanta, in coincidenza con la crescente importanza 
economica e finanziaria assunta dall’attività calcistica, che cominciava ad 
evidenziare le sue enormi potenzialità in termini di movimento di denaro e capitali3. 
Il sempre maggiore numero di atleti, e il cresciuto livello tecnico delle 
competizioni e la grande diffusione dei mezzi di informazione aveva portato ad un 
sempre maggiore interesse da parte del pubblico per la vicenda agonistica e sempre 
maggiori stimoli al raggiungimento di risultati tecnicamente sempre più avanzati. 
L’associazione sportiva, non essendo in condizioni di far fronte alle spese 
crescenti con il semplice contributo volontario degli associati, iniziò a rivolgersi al 
mercato, assumendo gradatamente caratteristiche e strutture di tipo imprenditoriale. 
L’associazione-impresa sportiva offriva al pubblico un servizio - spettacolo 
sportivo - contro il pagamento di un prezzo commisurato alla qualità dell’offerta e 
all’entità della domanda. Anche gli ulteriori introiti economici a cui l’associazione 
sportiva faceva ricorso rispondevano ad una logica imprenditoriale come ad 
esempio, il ricorso all’accordo di sponsorizzazione. 
Con l’evolversi dell’associazione sportiva in campo economico, indirizzata 
sempre di più verso un’organizzazione di tipo imprenditoriale, veniva a modificarsi 
la stessa struttura dell’associazione; svanisce la figura del praticante-associato e 
subentra quella dell’atleta professionista. Questi non sarà più membro della 
compagine associativa, composta ormai esclusivamente da soggetti finanziatori, ma 
un atleta che presta la propria opera contro il pagamento di un compenso. 
I nuovi ed evidenti aspetti imprenditoriali, che man mano assumevano 
sempre maggiore rilevanza, generarono l’esigenza di una radicale modificazione 
normativa ed una più adeguata regolamentazione giuridica. 
 
1.2.2 – La riforma del 1966. 
Il consiglio nazionale della Federazione Italiana Giuoco Calcio emanò nel 
1966 due provvedimenti: 
                                                             
3 F. Rubino, Un approccio manageriale alla gestione delle società di calcio, 2004 FrancoAngeli Editore 
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1) Il 16 settembre stabilì di sciogliere i consigli direttivi delle associazioni 
calcistiche professionistiche e di nominare un Commissario 
Straordinario con pieni poteri gestionali, con il compito di liquidare i 
sodalizi per farli poi costituire in società per azioni; 
2) Il successivo 16 dicembre 1966 il consiglio federale emanò uno Statuto-
tipo, obbligatorio per tutte le società professionistiche dei campionati 
maggiori, il cui contenuto prevedeva: 
- L’impossibilità di ripartire gli utili fra i soci in caso di 
scioglimento; 
- L’obbligo di devolvere le somme residue ad un fondo di 
assistenza del Coni, dopo la definizione dei rapporti con i terzi e 
la restituzione ai soci del capitale versato; 
- L’obbligo di restituzione al socio, in caso di scioglimento del 
singolo rapporto, del solo valore nominale delle azioni possedute4. 
 
Con l’imposizione della forma societaria si rendevano applicabili ai club una 
serie di disposizioni legislative soprattutto quelle sulla formazione e sulla pubblicità 
del bilancio, che avrebbero dovuto assicurare una più cauta e trasparente 
amministrazione nonché una maggiore possibilità di controllo da parte delle autorità 
sportive competenti. 
L’obbiettivo era inoltre quello di risanare le posizioni debitorie dei club e di 
conciliare le finalità sportive con un’ordinata gestione economica. 
Per ottenere il passaggio da associazione a società per azioni, non essendo 
giuridicamente sufficiente il diktat della FIGC, il Ministero del Turismo e dello 
Spettacolo condizionò l’erogazione di un mutuo ad interesse agevolato 
all’assunzione della forma giuridica della S.p.a. da parte degli enti sportivi. 
La situazione però non migliorò e alla fine degli anni 70, la situazione dei 
club fece emergere la necessità di procedere ad una nuova riforma, questa volta con 
l’intervento diretto del Parlamento. 
 
 
                                                             
4 Cfr. M. Cirenei, le Associazioni sportive per azioni, in “Rivista di Diritto Commerciale” n. 1/1970 
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1.2.3 – Legge 91 del 23 marzo 1981. 
Con la legge n. 91 del 23 marzo 1981, il legislatore disciplina per la prima 
volta il settore calcio fissando una serie di principi tra cui prevale quello che dichiara 
l’attività sportiva libera sia pure nei limiti imposti dalla legge. La legge stabilisce 
chiaramente la demarcazione tra l’attività sportiva dilettantistica e quella 
professionistica regolando inoltre i rapporti tra società sportive e atleti con, 
ovviamente, un’attenzione particolare alla parte tributaria. 
I temi maggiormente rilevanti però sono due: 
1. Il fine non lucrativo delle società sportive; 
2. L’abolizione del vincolo sportivo. 
In relazione al primo aspetto, da una analisi dell’art. 10, si trae la convinzione 
che il divieto di distribuire utili ai soci fosse da considerare inderogabile; il 
legislatore ha dunque voluto delineare una società di capitali svolgente si attività 
diretta al conseguimento di “guadagni” ma col limite, di non poco conto, di 
impedirne la distribuzione tra gli stessi soci. 
Occorre evidenziare che, con la novità introdotta, non s’era manifestata la 
volontà di vietare ai club finalità lucrative “oggettive”, ma esclusivamente quelle 
“soggettive”, ossia concernenti i soli singoli azionisti. Se ne desume pertanto che la 
partecipazione a queste società dovesse essere motivata dall’intento di contribuire 
alla promozione e al potenziamento dello sport5. 
L’eventuale vantaggio economico del socio, quindi, non derivava 
direttamente dalla gestione dell’impresa comune, ma dal prestigio e dalla notorietà 
che conseguivano alla partecipazione sociale e si trattava di benefici che non erano 
commisurati al successo economico dell’iniziativa, ma ai risultati dell’attività 
sportiva6. 
Per quanto concerne il secondo punto, la Legge 91/81 elimina la posizione 
dominante assunta in precedenza dalle le società nei confronti del calciatore; 
quest’ultimo, infatti, anche dopo la scadenza del contratto, doveva accettare la 
destinazione decisa dal club vedendo cosi limitata la sua libertà contrattuale. La 
nuova legge pone rimedio all’istituto del “vincolo sportivo” sancendone la graduale 
eliminazione entro 5 anni dalla data di emanazione della Legge stessa secondo 
                                                             
5 G. Falsanisi, E.F. Giangreco, Le società di calcio del 2000, 2001 Rubbettino. 
6 E.F. Giangreco, La fabbrica del pallone – La gestione delle aziende calcistiche, 2006 Rubbettino. 
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modalità e parametri stabiliti dal Coni, in relazione all’età degli atleti alla durata ed 
al contenuto patrimoniale del rapporto con le società. 
Per quanto riguarda il rapporto tra sportivo professionista e società di 
appartenenza, precedentemente alla legge 91/1981, esso era disciplinato da due 
distinti e autonomi rapporti: 
1) Il rapporto di lavoro sportivo, che trovava origine nel contratto di 
ingaggio, sulla base del quale si definiva il compenso spettante allo 
sportivo professionista a fronte della prestazione sportiva fornita; 
2) Il rapporto di “vincolo sportivo”, attraverso il quale la società 
sportiva era titolare del diritto di “utilizzazione esclusiva” delle 
prestazioni sportive di ogni suo calciatore per tutta la durata della sua 
vita agonistica e aveva il potere di impedire il trasferimento richiesto 
dal calciatore ad altra società. Il trasferimento poteva avvenire solo 
attraverso la cessione del vincolo nel quale subentrava la società 
acquirente, a fronte del pagamento di un prezzo concordato tra le 
parti. 
La nuova disciplina, oltre a riconoscere al giocatore una propria autonomia e 
una propria professionalità, introduce anche un nuovo tipo di contratto di lavoro 
subordinato, quello del lavoratore sportivo, in base al quale il calciatore 
professionista viene assimilato al lavoratore dipendente, sebbene con alcune 
eccezioni. 
Il rapporto tra la società ed il calciatore si costituisce con la stipula di un 
contratto in forma scritta, la cui durata non può essere superiore a 5 anni. A tale 
rapporto di lavoro non sono applicabili alcune disposizioni di legge ritenute non 
compatibili con il tipo di attività svolta. In particolare si tratta delle disposizioni 
relative al licenziamento e alla risoluzione del contratto. 
Permanendo tuttavia una qualche problematicità relativamente al concetto e 
all’applicazione del “vincolo”, si fa ricorso all’indennità di preparazione e 
promozione in quanto una società per garantirsi le prestazioni di un calciatore in 
scadenza di contratto, quindi “svincolato”, deve pagare un indennizzo, a volte anche 
molto elevato. Il calciatore è dunque costretto a scegliere soltanto tra le società che 
hanno la possibilità e la volontà di corrispondere tale indennizzo alla società 
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cedente. L’indennità di preparazione e promozione ha come scopo quello di risarcire 
la società per il fatto che si priva delle prestazioni del calciatore e anche per 
reintegrare i costi che la società cessionaria ha sostenuto per la crescita sportiva, 
agonistica e di immagine del calciatore. 
 
1.2.4  - La Sentenza Bosman. 
All’indomani del 15 dicembre 1995, data della divulgazione della famosa 
Sentenza Bosman, il quadro sancito dalla Legge 91/1981 cambiò radicalmente 
comportando, di conseguenza, un profondo cambiamento nel mondo del calcio. Nel 
1990 il calciatore J.M. Bosman, in scadenza di contratto, cita per danni il suo club 
(F.C. Liegi) e la Federcalcio belga innanzi al Tribunale di Liegi, poiché colpevoli 
secondo l’accusa, di aver impedito il suo trasferimento al club francese del 
Dunkerque. Le due squadre, non trovando un accordo economico sull’indennità da 
corrispondere per il passaggio del calciatore, costringono di fatto lo stesso 
all’inattività per una intera stagione.  
Con ordinanza del 1° ottobre 1993, La corte d’Appello di Liegi chiese a La 
Corte di Giustizia dell’Unione Europea, di esprimersi sugli articoli 48, 85 e 86 del 
Trattato di Roma del 25 marzo 1957 e nella fattispecie la conferma che detti articoli 
vietassero: 
a) Che una società calcistica potesse pretendere e percepire il 
pagamento di una somma di denaro allorché un giocatore già 
tesserato per la stessa società, dopo la scadenza del contratto con 
essa stipulato, fosse ingaggiato da una nuova società calcistica; 
b) Che le associazioni o federazioni sportive, nazionali ed 
internazionali, potessero includere nei rispettivi regolamenti norme 
che limitassero la partecipazione di giocatori stranieri cittadini dei 
paesi aderenti alla Comunità europea, alle competizioni da esse 
organizzate. 
La Corte di Giustizia Europea con la sua sentenza confermò tali divieti. 
Per gli effetti di tale sentenza viene abolita l’indennità di preparazione, fatto 
che crea non pochi problemi alle società che avevano iscritto in bilancio degli 
importi che pensavano di incassare al momento dell’eventuale trasferimento del 
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giocatore ad altra società. Le società videro così improvvisamente appesantirsi i 
propri bilanci. Il legislatore sarà poi costretto a intervenire con apposito 
provvedimento al fine di ridurre gli effetti negativi sui bilanci delle società derivati 




1.2.5 - Legge n. 586/1996. 
Il lungo percorso legislativo del provvedimento, che andrà a modificare 
sostanzialmente la legge 91/del 1981, parte da un primo Decreto legge (D.L.), il n. 
272 del 17 maggio 1996, contenente disposizioni urgenti – in seguito alla sentenza 
della Corte di Giustizia Europea – per le società sportive per arrivare al D.L. n. 485 
del 20 settembre 1996, denominato “decreto spalma-perdite” convertito in ultimo, 
con alcune modifiche, nella legge 586 del 18 novembre 1996. 
Con il nuovo provvedimento il legislatore aggiunge tre nuovi commi all’art. 
16 su l’abolizione del vincolo sportivo della legge 23 marzo 1981 che citava: 
- Le limitazioni alla libertà contrattuale dell'atleta professionista, 
individuate come "vincolo sportivo" nel vigente ordinamento sportivo, 
saranno gradualmente eliminate entro cinque anni dalla data di entrata 
in vigore della presente legge, secondo modalità e parametri stabiliti 
dalle federazioni sportive nazionali e approvati dal CONI, in relazione 
all’età degli atleti, alla durata ed al contenuto patrimoniale del 
rapporto con le società. 
I tre nuovi commi riportano testualmente: 
- Le società sportive previste dalla presente legge possono iscrivere nel 
proprio bilancio tra le componenti attive, in apposito conto, un importo 
massimo pari al valore delle indennità di preparazione e promozione 
maturate alla data del 30 giugno 1996, in base ad una apposita 
certificazione rilasciata dalla Federazione sportiva competente 
conforme alla normativa in vigore. 
- Le società che si avvalgono della facoltà di cui al comma precedente 
debbono procedere ad ogni effetto all'ammortamento del valore iscritto 
entro tre anni a decorrere dalla data del 15 maggio 1996, fermo 
restando l'obbligo del controllo da parte di ciascuna federazione 
sportiva ai sensi dell'articolo 12. 
- Le società appartenenti a federazioni sportive che abbiano introdotto 
nei rispettivi ordinamenti il settore professionistico in epoca successiva 
alla data di entrata in vigore della presente legge, oltre che avvalersi 
della facoltà prevista dal secondo comma, possono altresì provvedere 
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ad un ammortamento delle immobilizzazioni, iscritte in sede di 
trasformazione o di prima applicazione del vincolo di cui al primo 
comma, entro un periodo non superiore a tre anni, a decorrere dalla 
data del 15 maggio 1996. 
 
Il risultato sostanziale che si ottiene è quello di consentire di diluire la perdita 
di bilancio derivata dalla cancellazione dell’indennità di preparazione e promozione 
imposta dall’entrata in vigore della nuova norma su tre esercizi e quindi di spalmare 
la perdita su più anni. 
Il D.L. 485/96 successivamente convertito nella Legge 586/1996, oltre a 
confermare l’abrogazione dell’indennità di preparazione e promozione, di cui 
all’Art. 10 della Legge 91/81 che sanciva l’obbligatorietà del reinvestimento da 
parte delle società in attività sportiva, introduce per la prima volta nella storia dello 
sport italiano, la possibilità di distribuzione degli utili di esercizio agli azionisti. 
L’abolizione di qualunque limitazione al rimborso delle quote societarie – in 
precedenza i soci potevano vedersi rimborsato solo il valore nominale essendo le 
eventuali eccedenze di pertinenza del Coni – sancisce l’affermarsi dello scopo di 
lucro nella gestione delle società, e conseguentemente il passaggio definitivo del 
mondo del calcio professionistico ad un sistema di business oriented7. 
La legge del 1996 amplia inoltre l’oggetto sociale delle società calcistiche, e 
consente quindi alle società stesse di operare anche in aree diverse ed ulteriori 
rispetto a quelle strettamente sportive ed agonistiche, estendendo l’attività di 
impresa anche verso settori come sponsorizzazioni, vendita delle riprese televisive, 
vendita di spazi pubblicitari e di tutti i servizi legati al merchandising. 
E’ ormai chiara la necessità di trasformazione che le società stesse dovranno 
perseguire per passare da una visione non lucrativa ad una visione profit della 
gestione societaria che dovrà introdurre l’offerta di uno spettacolo capace di attrarre 
un numero sempre maggiore di pubblico e non solo il tifoso storico. 
Occorre sottolineare inoltre come la norma obbliga le società impegnarsi 
nello sviluppo dei settori giovanili destinando solamente il 10% degli utili alle 
scuole giovanili di addestramento e formazione tecnico sportiva. Purtroppo l’attuale 
                                                             
7 F. Rubino, Un approccio manageriale alla gestione delle società di calcio, 2004 FrancoAngeli Edizioni. 
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mancata attenzione ad investire sul vivaio giovanile interno ha portato il calcio 
italiano ad avere sempre maggiore presenza di giocatori stranieri nei campionati 
nazionali, oltre naturalmente all’abolizione del limite numerico di stranieri 
comunitari da schierare in campo nelle competizioni europee. 
Con la tabella8 che segue si sintetizza l’evoluzione legislativa e le diverse 
peculiarità che hanno caratterizzato i club dal 1960 ai giorni nostri. 
 
  
1996 – 1981 
 




NORME DI RIFERIMENTO 
Statuto delle 
federazioni sportive 
Legge 23 marzo 
1981 n. 81 
Legge 18 novembre 
1996 n. 586 
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Non lucrativo: gli 
utili vanno 





utili: il 10% va 
comunque destinato 
ad una formazione 
tecnico sportiva 
 

















ed una adeguata 
tutela dei terzi 
  
                                                             




1.3 La Governance. 
1.3.1  – Il CONI 
Al vertice dell’attuale sistema sportivo, strutturato su base internazionale9, vi 
è il C.I.O. (Comitato Internazionale Olimpico)10 il cui fine precipuo è quello di 
organizzare e promuovere lo sport a livello mondiale. Medesime finalità perseguono 
i comitati olimpici nazionali sui propri territorio, così come in Italia il C.O.N.I. 
(Comitato Olimpico Nazionale Italiano). 
Nato tra il 9 ed il 10 giugno 1914 il C.O.N.I. regola e gestisce le attività 
sportive nazionali, è un ente pubblico ed ha lo scopo di promuovere e potenziare la 
pratica dello sport a livello nazionale. 
Si occupa anche di altre importanti funzioni: stabilisce le regole stesse degli 
sport praticati dagli atleti in modo da salvaguardare la salute psicofisica e svolge una 
funzione di educazione culturale e sociale. 
Attraverso la pratica dello sport, l’ente cerca di radicare negli atleti il rispetto 
per gli altri, a prescindere dalla razza o dalla religione di appartenenza11. Il CONI è 
quindi un’istituzione che mira alla costruzione di valori sportivi, professionali e in 
generale umani, ma anche uno strumento in grado di ottimizzare le risorse messe a 
disposizione delle federazioni sportive, per garantire la qualità degli impianti, oltre 
che un’adeguata preparazione sportiva degli atleti in tutte le discipline. L’Ente è 
prevalentemente finanziato dai proventi derivanti dai concorsi a pronostico 
riguardante il gioco del calcio, da fondi pubblici, da sottoscrizioni dei membri le 
federazioni sportive, da donazioni private e dai ricavi generati dagli eventi sportivi. 
Il CONI e sottoposto a vigilanza governativa da parte della Presidenza del 
Consiglio dei Ministri, ed è dotato di personalità giuridica i suoi compiti sono 
eseguiti nella massima autonomia e nel rispetto delle regole del CIO (Comitato 
Olimpico Internazionale). E’ un’istituzione apolitica e ciò consente di avere rapporti 
e collaborazioni con le maggiori istituzioni nazionali ed europee, lavorando in piena 
                                                             
9 E. Lubrano, Rapporti tra ordinamento sportivo e ordinamento statale nella loro attuale configurazione, 
2008 in “Diritto dello sport”, AA.VV. Giuffrè. 
10 Il CIO fu fondato nel 1894 al Congresso di Parigi per volere del Barone De Coubertin con il fine di 




sintonia con le regioni, il governo centrale e, ultimamente anche con le direttive 
imposte dalla comunità europea in materia di sport. 
 
1.3.2  - La Federazione Italiana Giuoco Calcio. 
All’interno del Comitato Olimpico Nazionale Italiano ogni sport ha costituito 
una propria federazione; quella del calcio è la Federazione Italiana Giuoco Calcio. 
Fondata a Torino il 15 marzo 1898 con il nome di Federazione Italiana Football 
(FIF) fu riconosciuta dalla Federazione Internazionale (FIFA) nel 1905, per 
assumere nel 1909 la denominazione definitiva F.I.G.C.. 
La Federazione Italiana Giuoco Calcio è un’associazione riconosciuta con 
personalità giuridica di diritto privato, avente lo scopo di promuovere e disciplinare 
l’attività del giuoco del calcio e gli aspetti ad essa connessi; può essere definita 
come l’associazione delle società e delle associazioni sportive che perseguono il fine 
di praticare il giuoco del calcio in Italia e degli altri organismi ad essa affiliati che 
svolgono attività strumentali al perseguimento di tale fine12. 
Per ogni aspetto riguardante il gioco del calcio la F.I.G.C. è l’unica 
federazione sportiva italiana riconosciuta dal Comitato Olimpico Nazionale Italiano 
(CONI), dall’Union des Associations Européennes de Football (UEFA) e dalla 
Federation International de Football Association (FIFA). Essa opera dunque 
seguendo le direttive e i criteri della FIFA e dell’UEFA, enti che si occupano di 
organizzare tornei internazionali per nazioni e per club, e del controllo e 
coordinamento delle varie federazioni calcistiche nazionali rispettivamente su scala 
mondiale ed europea. Nello specifico, la FIFA promuove e sviluppa il gioco del 
calcio a livello mondiale e ne detta i regolamenti sportivi; l’UEFA si occupa in via 
principale dell’assunzione di provvedimenti per lo sviluppo del calcio europeo, oltre 
ad organizzare le competizioni continentali.  
Le N.O.I.F. (Norme Organizzative Interne FIGC), sono le norme che emana 
la La F.I.G.C., nello svolgimento delle proprie funzioni: servono per regolare 
l’organizzazione della stessa e delle società sportive affiliate e in ordine 
all’ordinamento dei campionati e delle gare, tesseramento, disciplina dei calciatori, 




controlli sulla gestione economico-finanziaria delle società professionistiche e delle 
Leghe, rapporti con le Leghe e tra società e calciatori.  
 
1.3.3  - Le Leghe. 
La suddivisione del gioco del calcio in Italia risulta molto chiara, come si può 
evincere dalla composizione delle Leghe che operano all’interno della FIGC ognuna 
con specifici scopi e competenze. 
 
 
LEGA SERIE A 
 




LEGA SERIE B 
 






Società che disputano i campionati nazionali di Lega Pro 
 
PROFESSIONISTI 
LEGA NAZIONALE DILETTANTI  




Dalla tabella si evidenzia che sono considerati professionisti soltanto i 
giocatori di Serie A, Serie B e Lega Pro. Occorre ricordare che tra le principali 
funzioni delle Leghe c’è quella di rappresentanza delle società affiliate nei confronti 
della F.I.G.C. e con i terzi. Le Leghe curano l’organizzazione dell’attività 
agonistica, coordina il trasferimento dei giocatori garantendo il versamento dei 
prezzi concordati. Alla Lega le società affiliate devono inviare i propri bilanci e i 
dati concernente la contabilità societaria compreso tutti gli emolumenti a qualunque 
titolo erogati ai propri giocatori. 
 
1.3.4  - l’Organo di controllo: la CO.VI.SO.C.. 
Ai sensi dell’art. 78 del N.O.I.F., la F.I.G.C. ha costituito un organo di 
controllo la CO.VI.SO.C. (Commissione di Vigilanza sulle Società di Calcio 
professionistiche). Le proprie funzioni sono regolamentate da una atto della 
federazione il quale garantisce alla Commissione anche i mezzi ed il personale per 
operare. Alla CO.VI.SO.C. spettano poteri di controllo sulla gestione economico 
finanziaria delle società per garantire il regolare svolgimento dei campionati 




IL BILANCIO D' ESERCIZIO DELLE SOCIETÀ' CALCISTICHE 
 
 
2.1 - Premessa. 
 
Il bilancio di esercizio è costituito da un insieme di documenti che anche 
un'impresa calcistica è obbligata a redigere con chiarezza, al termine del periodo 
amministrativo, allo scopo di rappresentare, in modo veritiero e corretto, la 
situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato economico dell'esercizio. 
Il bilancio è il principale strumento di comunicazione economico-finanziaria in 
quanto deve fornire una serie d' informazioni essenziali sull'andamento dell'impresa 
e viene redatto  per rispondere a precise disposizioni di legge che tutelano gli 
interessi di quanti entrano in contatto con l'azienda. 
I portatori di interessi (c.d. Stakeholders) sono tutti coloro che hanno un 
interesse nell'attività aziendale e che attraverso il bilancio possono effettuare un 
controllo interno ed esterno della gestione della società. 
Alcuni degli stakeholders delle società di calcio si contraddistinguono per la loro 
tipicità e possono essere individuati in: 
• calciatori professionisti; 
• calciatori dilettanti; 
• tifosi; 
• altre società calcistiche; 
• sponsor e  imprese pubblicitarie; 
• stampa sportiva. 
 
2.2 - Il bilancio secondo il codice civile. 
 
Sulla redazione del bilancio d'esercizio delle società di calcio, gravano i 
medesimi obblighi al pari di altre società tradizionali. 
Nonostante la molteplicità dei destinatari e la tipicità di alcuni aspetti gestionali 
delle società di calcio, il bilancio d'esercizio, in Italia, è UNICO e le regole per la 
sua redazione sono dettate dal Codice Civile. 
24 
 
Il legislatore ha emanato norme di natura generale atte a uniformare i criteri 
su cui si basano la rappresentazione e l'interpretazione dei valori di bilancio. 
La disciplina del bilancio contenuta negli artt. 2423-2435-bis del c.c., 
predisposta per garantire il rispetto del fine informativo del documento contabile, 
impone agli amministratori la sua redazione nel pieno rispetto di alcuni principi 
generali fondamentali ed obbligatori in quanto di grado superiore a tutte le regole 
dettate per la redazione del bilancio. 
 
2.2.1  - Principi generali: 
• - chiarezza 
• - rappresentazione veritiera 
• - rappresentazione corretta. 
 
Il principio di chiarezza 
Secondo questo principio il bilancio deve essere redatto in modo che le 
informazioni contenute al suo interno risultino chiare e di agevole lettura a tutti i 
destinatari del documento. 
A tale scopo il legislatore ha inteso quindi predisporre sia la struttura del 
bilancio sia il contenuto dello stesso. 
Obiettivo: trasparenza nella sostanza e nella forma. 
Contribuiscono alla chiarezza del bilancio: 
• il rispetto degli schemi di bilancio; 
• il divieto di raggruppamento di voci; 
• il divieto di compensi di partite. 
 
Gli artt. 2424 e 2425 c.c. prevedono le voci da iscrivere nello Stato 
Patrimoniale e nel Conto Economico e per le eventuali voci non previste è 
necessario aggiungerle se queste favoriscono la chiarezza del bilancio (art. 2423-
ter). 
Tutte le voci devono essere iscritte separatamente e non possono essere 
raggruppate a meno che il raggruppamento generi un importo irrilevante (art.2423-
ter). Nella Nota integrativa dovranno essere indicate distintamente. 
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Vale un eccezione anche per il divieto di compensi di partite (somma di 
valori di segno contabile opposto) per specifiche operazioni per le quali la 
compensazione costituisce un elemento tipico dell'operazione stessa. 
Il Principio di verità: 
anche se nella realtà non è possibile redigere un bilancio in senso oggettivo, 
rappresentare la situazione economica e finanziaria in modo veritiero, significa che 
il bilancio deve comunque essere attendibile attraverso l'utilizzo di criteri logici e 
condivisi. 
Obiettivo: il bilancio deve essere reso credibile. 
 
Principio di correttezza: 
per la redazione del bilancio, gli amministratori dovranno applicare le norme 
civilistiche e,  in maniera sussidiaria, i principi contabili e adottare  un 
comportamento leale operando in buona fede e in modo neutrale. 
Obiettivo: limitazione della discrezionalità dell'amministratore. 
 
La rappresentazione veritiera e corretta del bilancio è sostenuta dell'art. 2423 
del c.c. il quale prevede l'obbligo di deroga e l'obbligo di informazioni 
complementari. 
Si intende per obbligo di deroga secondo il quale è obbligatorio derogare 
all'applicazione delle disposizioni di legge quando, in casi eccezionali, la deroga sia 
necessaria al fine della rappresentazione del quadro fedele (IV Direttiva CEE - 
TRUE AND FAIR VIEW). 
La deroga presenta le caratteristiche di eccezionalità ed obbligatorietà e può 
essere applicata su ogni disposizione relativa al bilancio. Nel caso in cui si debba 
ricorrere alla suddetta deroga, è necessario giustificarne il motivo nella Nota 
integrativa evidenziando anche le conseguenze di tale necessità. Gli effetti generati 
su patrimonio e redditi ed eventuali utili, devono confluire in riserva non 
distribuibile. 
L'obbligo di informazioni complementari sancisce l’obbligatorietà di fornire 
delle informazioni complementari a quelle già previste quando queste non siano 
sufficienti ad avere un quadro fedele della situazione aziendale. Le modalità di 
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applicazione possono consistere sia in ulteriori indicazioni nella Nota integrativa sia 
nell'elaborazione di prospetti contabili aggiuntivi. 
 
2.2.2 Principi di redazione. 
L'art. 2423 – bis c.c. elenca in modo formale altri principi i quali, avendo un 
contenuto più operativo, permettono l'attuazione dei principi generali. 
Tali principi, sono definiti dal legislatore “Principi di redazione”: 
 
Principio di prudenza: 
solo gli utili effettivamente realizzati alla data di chiusura dell'esercizio devono 
essere evidenziati nel bilancio, mentre le perdite presunte, anche se non 
definitivamente realizzate, devono essere riportate in bilancio, e ciò al fine di evitare 
la sopravvalutazione delle attività e la sottovalutazione delle passività 
(annacquamento del capitale). 
 
Principio di continuità aziendale: 
nella redazione del bilancio, la società deve essere valutata nella prospettiva della 
continuazione dell'attività nel tempo. 
 
Principio competenza economica: 
consiste nell'imputare, ai fini del bilancio, i ricavi ed i costi  non secondo la data 
dell'incasso o del pagamento, come avviene durante il corso dell'esercizio, ma alla 
data della maturazione economica, quando cioè, relativamente ad un ricavo, è 
avvenuta la consegna del bene e si è conclusa la prestazione del servizio. 
 
Principio di costanza dei criteri di valutazione: 
cambiare i criteri di valutazione da un esercizio all'altro a seconda della 
convenienza ha come conseguenza la riduzione della comparabilità dei dati che 
comporta un'alterazione dei risultati del bilancio. 
La discrezionalità degli Amministratori si riduce, al contrario, quando è 
garantita la continuità dei criteri di valutazione nei vari esercizi. E' prevista 





Principio di separazione: 
consiste nel valutare separatamente elementi eterogenei ed evitare 
compensazioni tra partite. Lo scopo di questo principio è di impedire che le perdite 
presunte da contabilizzare in bilancio siano compensate con utili sperati. 
 
Principio di prevalenza della sostanza sulla forma: 
consiste nell'individuare, di ciascun evento aziendale, le caratteristiche 
proprie e metterle in relazione con altri eventi correlati valutandone non solo gli 
aspetti formali ma anche quelli sostanziali affinché il bilancio possa rispettare le sue 
specifiche finalità. Quando questo non è possibile, si devono allora indicare nella 
Nota integrativa tutti gli elementi utili a ed identificare la sostanza economica 
dell'operazione. 
 
2.3  - Il bilancio e i principi contabili non di origine legislativa. 
 
Le norme civilistiche relative alla redazione del bilancio sono norme che 
hanno il limite di essere imposte a tutte le realtà imprenditoriali senza valutare gli 
specifici settori in cui la società opera. Tale sistema di regolamentazione risulta 
rigido e non totalmente rispondente alla necessità di risolvere nuovi problemi 
contabili che via via si presentano in una realtà economica in continuo movimento. 
Per meglio interpretare ed integrare la norma di legge, in Italia sono state 
emanate regole contabili non di origine legislativa ma di derivazione professionale, 
regole necessariamente rispondenti ad un obbligo di coerenza con le disposizioni di 
legge. 
 
2.3.1  - Principi contabili nazionali. 
Ispirati al concetto di rappresentazione veritiera e corretta del bilancio, 
furono elaborati a partire dal 1975 dalla Commissione Congiunta del Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti e del Consiglio Nazionale dei Ragionieri 
(CNDC e CNR) trasformatosi poi, a partire dal novembre 2001, in (OIC), 
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Organismo Italiano di Contabilità. L'OIC, oltre ad emanare i Principi contabili 
nazionali, fornisce supporto all'attività del Parlamento in materia di normativa 
contabile e partecipa al processo di elaborazione dei principi contabili internazionali 
adottati in Europa. 
Inizialmente l'elaborazione dei Principi contabili erano indirizzati 
principalmente alle grandi imprese ed alle società quotate in borsa ma l'esigenza di 
una comunicazione economica finanziaria omogenea a livello europeo, ha portato, a 
partire dal 2005, le suddette società a redigere i propri bilanci applicando i Principi 
contabili internazionali. 
Si è imposta di conseguenza una maggiore attenzione da parte dell'OIC alla 
redazione di Principi applicabili a bilanci di società non quotate in borsa. Oggi i 
Principi contabili nazionali sono destinati alle società che redigono i bilanci in base 
alle disposizioni del Codice Civile. 
La prima serie di Principi contabili nazionali, redatti dal CNDC e CNR, 
revisionata successivamente dall'OIC, è compresa in documenti riportanti i numeri 
da 1 a 30. 
Il documento n. 11 rappresenta il Principio contabile in cui sono esposte le finalità 
del bilancio d'esercizio ed i suoi postulati. In esso sono contenuti riferimenti 
fondamentali per la redazione del bilancio. 
Nel corso degli anni l'OIC ha più volte revisionato ed aggiornato i Principi 
contabili, l'ultima revisione ha portato all'approvazione in via definitiva di un primo 
gruppo di principi pubblicati in data 26/06/2014 ed alla pubblicazione di un secondo 
gruppo in data 05/08/2014. Tali principi si applicano ai bilanci chiusi a partire da 
31/12/2014 ammettendo un’applicazione anticipata con riferimento all’OIC 15 
Crediti, all’OIC 20 Titoli di debito e all’OIC 21 Partecipazioni e azioni proprie. 
In data 20/08/2014 è stata pubblicata in Gazzetta Ufficiale la Legge 11 
Agosto 2014 n. 116 di conversione del D.L. n. 91 del 24 giugno 2014 che riconosce 
il ruolo e le funzioni dell'OIC.. La legge integra il D. Lgs. N. 38/2005 con gli art. 9-
bis e 9-ter. 
Si riporta di seguito parte del testo delle disposizioni relative all’OIC: 
Art. 9 bis – Ruolo e funzioni dell’Organismo Italiano di Contabilità. 




a) emana i principi contabili nazionali, ispirati alla migliore 
prassi operativa, per la redazione dei bilanci secondo le 
disposizioni del codice civile; 
b) fornisce supporto all’attività del Parlamento e degli Organi 
Governativi in materia di normativa contabile ed esprime 
pareri, quando ciò è previsto da specifiche disposizioni di 
legge o dietro richiesta di altre istituzioni pubbliche; 
c) partecipa al processo di elaborazione dei principi contabili 
internazionali adottati in Europa, intrattenendo rapporti 
con l’International Accounting Standards Board (IASB), con 
l’European Financial Reporting Advisori Group (EFRAG) e 
con gli organismi contabili di altri paesi.  
Con riferimento alle attività di cui alle a) b) e c) si coordina con le Autorità 
nazionali che hanno competenze in materia contabile. 
 2. Nell’esercizio delle proprie funzioni l’Organismo Italiano di Contabilità 
persegue finalità di interesse pubblico, agisce in modo indipendente e adegua il 
proprio statuto ai canoni di efficienza e di economicità. Esso riferisce annualmente 
al Ministero dell’economia e delle finanze sull’attività svolta. 
 
I Principi contabili nazionali, dettati dalla prassi ed ispirati al concetto di 
rappresentazione veritiera e corretta del bilancio contenuti nel documento OIC n. 11 
sono: 
 
Utilità del bilancio: 
il bilancio deve essere redatto in modo che risulti utile agli stakeholders, e 
deve rappresentare un quadro fedele della realtà aziendale. 
 
Neutralità (imparzialità): 
il bilancio non deve soddisfare gli interessi di una singola categoria di 





i criteri di valutazione devono essere mantenuti costanti nel tempo e 
modificabili solo in casi eccezionali i cui effetti devono essere specificati 
nella Nota integrativa. 
 
Omogeneità: 
adozione di un' unica moneta di conto. 
 
Periodicità: 




si devono portare in bilancio le informazioni rilevanti per i destinatari. 
 
Valutazione al costo: 
il costo come criterio base di valutazione limita la discrezionalità nella 
redazione del bilancio. 
 
Informativa supplementare adeguata: 
richiede che nella Nota integrativa vengano fornite informazioni aggiuntive 




il bilancio deve essere sempre verificabile per attestarne l'attendibilità. 
 
2.3.2  - Principi contabili internazionali. 
Al di fuori dei confini nazionali, ogni paese presenta un diverso sistema di 
regole contabili ma il continuo processo di globalizzazione, tendente allo sviluppo di 
un mercato unico di capitali, impone una comunicazione economica-finanziaria 
sempre più omogenea affinché le aziende possano capirsi parlando un linguaggio 
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internazionale comprensibile a tutti gli interessati. 
A tale scopo, in ambito europeo la Commissione Europea, a partire dagli anni 
90, convinta della necessità di dover adottare una serie di norme comuni in grado di 
promuovere il processo di armonizzazione/standardizzazione contabile, con la 
comunicazione del 13/06/2000, ha optato per l'utilizzo degli International 
Accounting Standard (IAS- Principi contabili internazionali) come corpo dei 
principi contabili di riferimento per le aziende dell'U.E. 
Gli IAS sono stati emanati dall'International Accounting Standard Committe, 
organo indipendente al quale aderiscono 140 paesi, istituito nel 1973 con l'obiettivo 
di sviluppare principi contabili globalmente applicabili a livello mondiale. 
Nel 2001 lo IASC si è trasformato nell' International Accounting Standard 
Board (IASB) ed i Principi contabili dallo stesso emanato hanno preso il nome di 
Internetional Reporting Standard (IFRS). 
Sulla base delle proposte effettuate dalla Commissione, il 19 luglio del 2002 
è stato approvato il Regolamento 1606 del Parlamento Europeo e del Consiglio 
relativo all'applicazione dei Principi contabili internazionali rendendo obbligatoria 
l'applicazione dei principi IAS/IFRS per la redazione dei bilanci consolidati di tutte 
le società che abbiano titoli quotati in un mercato dell' U.E. a partire dai bilanci 
chiusi o in corso al 31/12/2006. 
Per le società non quotate, che redigono il bilancio in forma completa, resta la sola 
facoltà di fare uso degli IAS. 
Il primo bilancio di società di calcio redatto in conformità ai principi 
internazionali è quello chiuso al 30/06/2007 relativo alla stagione calcistica 
2006/2007. 
 
2.4  - Norme Specifiche di Settore: Le Norme Federali. 
 
Nel settore calcistico accade spesso che il bilancio non sia grado di 
rappresentare correttamente la situazione economica, patrimoniale e finanziaria della 
società anche a causa della tipicità di alcuni fatti aziendali che caratterizzano la 
redazione del documento. 
Ai fini della redazione del bilancio, nel rispetto dei principi di verità e correttezza, il 
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codice civile consente di inserire nello schema di bilancio previsto dall'art. 2424 
voci non comprese relative a società che esercitano particolari attività. 
L'attività delle società di calcio, organizzata allo scopo di produrre un 
articolo/prodotto chiamato “spettacolo calcistico” attraverso l'utilizzo di singolari 
fattori produttivi chiamati “calciatori”, è senz'altro particolare. 
Per ovviare ai limiti che la rigidità delle norme civilistiche pongono in tema 
di redazione di bilancio e  visto che il legislatore non ha sentito l'esigenza di 
prevedere una specifica normativa per tale tipo di società,  gli organi federali (FIGC 
– Federazione Italiana Giuoco Calcio) delle società di calcio, hanno predisposto 
delle disposizioni regolamentari, c.d. Norme Federali, che dettano la disciplina sulla 
redazione del bilancio  d'esercizio  che gli amministratori sono tenuti ad applicare. 
Ne consegue che la redazione del bilancio delle società calcistiche è 
sottoposta al rispetto sia delle norme civilistiche che alle seguenti norme federali: 
 
a) Statuto Federazione Italiana Giuoco Calcio 
b) Norme Organizzative Interne della FIGC (NOIF) 
c) Raccomandazioni Contabili Federali 
 
a) La FIGC è l'associazione delle società di calcio professionistiche le quali proprio 
in ragione dell'affiliazione, sono sottoposte al rispetto delle norme dello statuto 
della stessa federazione. 
 
b) Le Norme Organizzative Interne della Federazione (NOIF) sono norme emanate 
dal Consiglio Federale al quale è riservato, nel rispetto della normativa 
civilistica, sia il compito di predisporre la disciplina contabile che il potere di 
vigilare circa il rispetto da parte delle società delle disposizioni dettate in materia 
di gestione economica e finanziaria. Nel 1987 la FIGC ha introdotto il Piano dei 
Conti Unificato per facilitare la valutazione ed il confronto, ai fini del controllo, 
delle dinamiche gestionali delle società calcistiche la cui adozione è obbligatoria 
per le società professionistiche a norma dell'art. 84 del TITOLO VI-NOIF 




Si riporta di seguito l'art. 84 delle NOIF: 
 
ART. 84 
Contabilità e Bilancio 
1) La contabilità deve essere tenuta dalle società in osservanza delle norme di 
legge e utilizzando esclusivamente il piano dei conti approvato dalla F.I.G.C..  
2) Le società associate nelle Leghe Professionistiche hanno l’obbligo di 
depositare presso la F.I.G.C. il bilancio annuale e la relazione semestrale, 
secondo quanto previsto dal successivo art. 85; 
3) Il bilancio deve essere predisposto nel rispetto della vigente normativa 
civilistica e sulla base dei principi contabili fissati dalla Commissione dei 
Dottori Commercialisti e dei Ragionieri ovvero sulla base dei principi 
contabili internazionali e in conformità al piano dei conti approvato dalla 
F.I.G.C.; 
4) Il bilancio delle società della Lega Nazionale Professionisti deve essere 
sottoposto alla revisione di una società iscritta nell’albo tenuto dalla 
CONSOB. 
 
c) Le Raccomandazioni contabili sono regole ed indicazioni predisposte dalla FIGC 
ed hanno lo scopo principale di stabilire i criteri di valutazione per una corretta 
contabilizzazione delle voci tipiche delle società di calcio, voci riferite sia allo 
Stato Patrimoniale che al Conto Economico. Esse integrano e modificano, 
insieme al Piano dei Conti, i prospetti contabili previsti dal codice civile, quando 
questi non consentono la rappresentazione veritiera e corretta della situazione 
economico-finanziaria. 
 
Le Raccomandazioni contabili richiamano le seguenti voci tipiche:   
1. Diritti pluriennali alle prestazioni sportive dei calciatori; 
2. Capitalizzazione costi del vivaio; 
3. ABROGATA (Compartecipazione ex art. 102 – bis N.O.I.F.); 
4. Cessione temporanea (dei diritti alle prestazioni sportive dei calciatori); 
5. Crediti verso società di calcio; 
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6. Debiti verso società di calcio; 
7. Versamenti dei soci; 
8. Ricavi e proventi delle società calcistiche; 
9. Premi individuali e collettivi ex art. 93 NOIF; 
10. Riserva ex art. 10 comma 3 della Legge 91/81 
 
L'esame del Piano dei Conti della FIGC e delle Raccomandazioni contabili, 
permettono la collocazione delle voci tipiche nello Stato Patrimoniale e del Conto 
Economico previsti dal codice civile. 
 
2.5  - Composizione del Bilancio delle società di calcio e collocazione delle 
voci tipiche. 
 
2.5.1  -Stato patrimoniale e voci tipiche. 
Per la maggior parte delle società calcistiche italiane il periodo 
amministrativo va dal 1° luglio al 30 giugno, periodo coincidente con la stagione 
sportiva. 
Il bilancio, così come previsto dall'attuale normativa civilistica italiana, deve 
essere composto da: 
 Stato Patrimoniale 
 Conto Economico 
 
Lo Stato Patrimoniale è il documento contabile che illustra la situazione 
patrimoniale e finanziaria dell'impresa. 
Di seguito lo schema dello Stato Patrimoniale previsto dal codice civile 





A) CREDITI VERSO I SOCI PER VERSAMENTI ANCORA DOVUTI 
I) capitale sottoscritto non richiamato 
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II) capitale richiamato e non versato 
 
B) IMMOBILIZZAZIONI, con separata indicazione di quelle concesse in 
locazione finanziaria 
 
I.  Immobilizzazioni immateriali 
1. costi di impianto e di ampliamento 
2. costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicità 
3. diritti di brevetto Industriale e diritti di utilizzazione delle opere 
dell'ingegno 
4. concessioni, licenze, marchi e diritti simili 
5. Avviamento 
6. Immobilizzazioni in corso e acconti 
7. Capitalizzazione costi vivaio 
8. Diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori 
9. Oneri pluriennali da rettifiche di valore ex art. 18 bis legge n. 91/1981 
10. Altre immobilizzazioni 
TOTALE (I) 
 
 II. Immobilizzazioni materiali 
1) Terreni e fabbricati 
2) Impianti e macchinario 
3) Attrezzature industriali e commerciali 
4) Altri beni 
5) Immobilizzazioni in corso e acconti 
TOTALE (II) 
 
III. Immobilizzazioni finanziarie 
1) Partecipazioni in: 
a) imprese controllate 
b) imprese collegate 
c) imprese controllanti 
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d) altre imprese 
Compartecipazioni ex art. 102 bis NOIF (solo fino al bilancio 
2014/2015) 
2) Crediti con separata indicazione, per ciascuna voce di crediti, degli importi 
esigibili entro l'esercizio successivo 
a) verso imprese controllate 
b) verso imprese collegate 
c) verso controllanti 
d) verso altri 
3) Altri titoli 
4) Azioni proprie 
TOTALE (III) 
 
TOTALE IMMOBILIZZAZIONI (B) 
 
ATTIVO CIRCOLANTE 
I - Rimanenze 
1) Materie prime, sussidiarie e di consumo 
2) Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 
3) Lavori in corso su ordinazione 




II. Crediti con separata indicazione, per ciascuna voce, degli importi esigibili 
oltre l'esercizio successivo 
 
1) verso clienti 
2) verso imprese controllate 
3) verso imprese collegate 
4) verso imprese controllanti 
      4-bis) Crediti tributari 
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      4-ter) Imposte anticipate 
5) Crediti verso enti-settore specifico 
6) Verso altri 
TOTALE (II) 
 
III. Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 
1) Partecipazioni in imprese controllate 
2) Partecipazioni in imprese collegate 
3) Partecipazioni in imprese controllanti 
4) Altre partecipazioni 
5) Azioni proprie con indicazione anche 
del valore nominale complessivo 
6) Altri titoli 
TOTALE (III) 
 
IV. Disponibilità liquide 
1) Depositi bancari e postali 
2) Assegni 
3) Denaro e valori in cassa 
TOTALE (IV) 
 
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE ( C ) 
D) RATEI E RISCONTI ATTIVI 
I) Ratei attivi 
II) Risconti attivi 
III) Disaggio su prestiti 








II Riserva da sovrapprezzo azioni 
III Riserve di rivalutazione 
IV Riserva legale 
V Riserve statutarie 
VI Riserve per azioni proprie in portafoglio 
VII Altre riserve, distintamente indicate 
1) Riserva di rivalutazione ex art. 2426, n.4, c.c. 
2) Riserva per deroghe ex art. 2423, comma 4, c.c. 
3) Riserva ammortamenti anticipati 
4) Riserva straordinaria 
5) Riserva ex art. 4 legge n. 586/96 (scuole giovanili) 
6) Riserva per versamenti in conto futuro aumento di capitale 
7) Riserva per copertura perdite esercizi precedenti 
8) Riserva per copertura perdite esercizio in corso 
VIII Utili (perdite) portati a nuovo 
IX Utile (perdita) dell'esercizio 
TOTALE (A) 
 
B) FONDI PER RISCHI E ONERI 
1. Per trattamento di quiescenza e obblighi simili 
2. Per imposte, anche differite 
3. Altri (Accantonamenti a scopo mutualistico) 
TOTALE (B) 
C) TRATTAMENTO FINE RAPPORTO LAVORO SUBORDINATO 
TOTALE (C) 
 
D) DEBITI con separata indicazione, per ciascuna voce, degli importi esigibili 
oltre l'esercizio 
1) Obbligazioni ordinarie 
2) Obbligazioni convertibili 
3) Debiti verso soci per finanziamenti 
4) Debiti verso banche 
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5) Debiti verso altri finanziatori 
6) Acconti 
7) Debiti verso fornitori 
8) Debiti rappresentati da titoli di credito 
9) Debiti verso imprese controllate 
10) Debiti verso imprese collegate 
11) Debiti verso imprese controllanti 
12) Debiti tributari 
13) Debiti verso istituti di previdenza 
14) Debiti per compartecipazione ex art. 102 bis NOIF (ABROGATO IL 
27/05/2014) 
15) Debiti verso enti-settore specifico 
16) Altri debiti 
TOTALE DEBITI (D) 
E) RATEI E RISCONTI PASSIVI 
I) Ratei passivi 
II) Risconti passivi 
III) Aggio su prestiti 





Voci tipiche dello stato patrimoniale. 
Nello Stato Patrimoniale sono state iscritte le seguenti voci tipiche: 
 diritti pluriennali alle prestazioni sportive dei calciatori; 
 capitalizzazione dei costi del vivaio; 
 accantonamenti a scopo mutualistico; 




Diritti pluriennali alle prestazioni sportive dei calciatori: 
(Raccomandazione contabile n. 1): 
La prestazione sportiva del calciatore costituisce lo strumento di produzione 
che maggiormente influenza lo Stato Patrimoniale delle società di calcio in quanto il 
capitale investito nell'acquisto dei calciatori è notevole. 
Così come premesso nella Raccomandazione contabile n.1, le società 
calcistiche acquisiscono il diritto alla prestazione del calciatore mediante: 
1.  la cessione di un contratto che un calciatore ha in corso con altra 
società; 
2. la stipulazione di un contratto direttamente con calciatore che proviene 
dal vivaio di altra società; 
3. la stipulazione di un contratto direttamente con il calciatore, dopo che 
sia scaduto il termine di un precedente contratto dello stesso con altra 
società; 
 
Nelle ipotesi 1 e 2 il prezzo versato dalla società cessionaria al club di 
provenienza rappresenta il costo sostenuto per “acquistare” la prestazione sportiva 
del calciatore. 
Nel caso di cessione da contratto il prezzo pattuito liberamente tra le parti per 
la società cedente dà luogo ad una plusvalenza se la somma è superiore al valore 
netto contabile del diritto ceduto, nel caso contrario darà origine ad una 
minusvalenza. 
Nel caso di stipulazione di un contratto direttamente con calciatore 
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proveniente dal vivaio di altra società, per la società cedente la somma 
corrispondente rappresenta una sopravvenienza attiva mentre la somma da 
corrispondere per l'acquisto rappresenta il “premio di addestramento e formazione 
tecnica”. 
Nell’ipotesi n.3 il calciatore non ha nessun contratto con altra società per cui 
non sarà versata nessuna somma al club di provenienza: la società cessionaria non 
dovrà iscrivere nessun valore nello Stato Patrimoniale. 
In una società di calcio il capitale umano, rappresentato dal parco giocatori, è 
il fattore immateriale predominante. 
I diritti pluriennali alle prestazioni sportive possono essere oggetto di stima 
alla stregua di tutti gli altri beni immateriali. 
Anche per le società di calcio, le immobilizzazioni immateriali devono essere 
valutate rispettando il principio di prudenza cosi come stabilito dai Principi contabili 
nazionali. Pertanto se il valore recuperabile è valutato durevolmente inferiore a 
quello netto contabile, sarà necessario registrare una svalutazione; se negli esercizi 
successivi le cause che hanno portato alla svalutazione venissero meno, è possibile 
effettuare una rivalutazione per un importo non superiore al valore netto contabile 
dell'immobilizzazione nel caso in cui la svalutazione non fosse stata effettuata. 
Anche secondo i Principi contabili internazionali la rappresentazione 
contabile dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori costituiscono risorse da 
classificare tra le immobilizzazioni immateriali in quanto le previsioni dello IAS 38 
caratterizzano le attività immateriali come quelle risorse non monetarie, 
identificabili e prive di consistenza fisica. 
Il principio contabile IAS/38 consente, oltre alla valutazione del costo, anche 
quella secondo il fair value (valore equo o valore di mercato) imponendo però delle 
rigide condizioni di applicazione: 
- la misurazione del fair value deve essere effettuata facendo riferimento ad un 
mercato attivo all'interno del quale gli elementi scambiati devono essere 
omogenei, dove la presenza di acquirenti e venditori deve essere costante ed i 
prezzi dei calciatori resi pubblici. I limiti di questa rigida regola consistono 
nell'impossibilità di considerare i calciatori una categoria omogenea in 
quanto le loro prestazioni sono personali del singolo atleta. Quest'ultimo 
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limite ne genera un ulteriore in quanto proprio la soggettività della 
prestazione del calciatore non consente di stabilire un “listino prezzi” da 
rendere pubblico. 
- Il principio contabile internazionale IAS/36 impone un'altra condizione in 
merito all'applicazione del fair value: l'obbligo di procedere ad una verifica 
periodica della consistenza del valore iscritto nello Stato Patrimoniale. Tale 
principio indica anche i criteri ai quali una società deve fare riferimento 
affinché le proprie attività siano iscritte in bilancio ad un valore inferiore a 
quello recuperabile. 
Quando ci sono degli indicatori di perdita di valore, il valore di iscrizione in 
bilancio dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori deve essere sottoposto a 
verifica si deve cioè stimare il valore recuperabile dell'attività e confrontarlo con il 
valore contabile. 
Secondo lo IAS/36 è recuperabile il maggiore tra il fair value dell'attività al netto dei 
costi di vendita e il valore d'uso, valore quest'ultimo che si presenta particolarmente 
complesso per la sua determinazione in quanto risulta molto difficile calcolare il 
valore delle prestazioni di un singolo calciatore inserito all'interno della squadra ed i 
flussi che ne derivano. 
 
Capitalizzazione dei costi del vivaio: 
(Raccomandazione contabile n.2) 
Investire sui giovani talenti, in ambito calcistico, può comportare per la 
società benefici economico-finanziari non indifferenti. Tali benefici si possono 
ottenere nel caso di un futuro trasferimento del giovane atleta o nel caso in cui la 
società decida di tenere un giovane giocatore valido senza dover sostenere il costo di 
acquisto di altro giocatore. 
Promuovere ed organizzare l'attività sportiva giovanile significa anche dover 
sostenere costi rilevanti come quelli di seguito elencati e che possono essere 
capitalizzati secondo la Raccomandazione contabile n. 2. 
– il premio di formazione e di preparazione corrisposto per l'ingaggio di 
giovani calciatori; 
– vitto, alloggio e locomozione gare; 
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– rimborsi spese ai calciatori; 
– allenatori, istruttori e tecnici del vivaio; 
– assicurazione infortuni; 
– spese sanitarie. 
Dal punto di vista contabile, i costi del vivaio sono capitalizzati nella loro 
globalità e non in riferimento al singolo calciatore e concorrono alla formazione del 
reddito attraverso la rilevazione delle varie quote di ammortamento, quote costanti 
per un massimo di 5 anni dall'esercizio in cui sono sostenuti, così come voluto dalla 
FIGC ma in contrasto con i principi civilistici. 
I giovani atleti non sono legati alla società con un contratto ma sono vincolati per 
tesseramento. Questo è dovuto al fatto che sono degli elementi da formare dato che 
non possiedono quelle prestazioni calcistiche di un professionista e pertanto essi non 
concorreranno al conseguimento dei ricavi. 
Le risorse impiegate nella gestione del vivaio sono assimilate ai costi di ricerca e 
sviluppo perché la strategia attuata è quella di ricercare e formare talenti calcistici. 
Tali costi sono collocati in posta attiva in una distinta voce tra le Immobilizzazioni 
Immateriali nella voce B.I.7 “capitalizzazioni costi del vivaio” in applicazione delle 
deroghe previste dall'art. 2423-ter c.c. 
Nel Conto Economico troveremo i costi nelle rispettive voci di competenza ed i 
ricavi sono posti tra i valori della produzione alla voce A.4.a << Valore della 
produzione. Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni – capitalizzazione 
costi vivaio>>. 
L'incapacità di coltivare i giovani talenti in Italia rappresenta un problema di cui 
anche gli addetti ai lavori sono a conoscenza. 
I club professionistici preferiscono indirizzarsi verso giovani calciatori presenti 
nei campionati stranieri piuttosto che investire sulla gestione ed organizzazione dei 
vivai giovanili: il tutto è in relazione al problema dei relativi costi; si preferisce 
purtroppo spendere meno acquistando un giocatore straniero anziché investire a 
lungo termine sulla formazione e crescita professionale di giovani talenti all'interno 
dei club locali. 
Le tabelle di seguito riportate evidenziano, secondo uno studio demografico 
dell’osservatorio calcistico CIES (Centro Internazionale Studi sullo Sport con sede 
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in Svizzera) 13, condotto su 31 principali Leghe calcistiche europee, che l'Italia si 
posiziona al 27° posto della classifica di chi trascura i propri talenti (Tabella 1), ed è 
al 3° posto per la presenza di calciatori stranieri (Tabella 2) subito dopo Cipro e 
Inghilterra: 
Tabella 1    Tabella 2 
 
 
Accantonamenti a scopo mutualistico 
La legge n. 586 del 18/11/1996, art.4, dispone l’accantonamento della quota 
del 10% dell'eventuale utile d'esercizio in favore delle “scuole giovanili di 
addestramento e formazione tecnico sportiva”. Tali somme vanno iscritte nel Passivo 
dello Stato Patrimoniale alla voce B.3 (Fondi per rischi e oneri – altri). 
 
Le compartecipazioni ex art. 102-bis delle NOIF. Abrogazione. 
(Raccomandazione contabile n. 3) 
L'art. 102 – bis, NOIF, al comma 1, prevedeva la possibilità per una società 
che acquistava i diritti delle prestazioni di un calciatore per effetto di cessione 
definitiva di un contratto, di riconoscere alla società cedente un diritto di 
                                                             
13 Fonte: www.iltifosobilanciato.it 
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partecipazione paritario (50%) sugli effetti patrimoniali derivanti dalla prestazione 
del calciatore. 
Veniva stipulato in questo caso un nuovo contratto indipendente e 
contemporaneo a quello di cessione, qualificato giuridicamente come “contratto di 
associazione e partecipazione”. 
Con la stipula di un contratto di compartecipazione si veniva a creare la 
seguente situazione: da un lato avevamo una società che cedeva in modo definitivo, 
attraverso la stipula di un contratto, diritti alle prestazioni sportive di un calciatore 
(quindi la proprietà del calciatore, compresa la possibilità di schierarlo in campo), e, 
dall'altro una società che acquistava tali diritti e che contemporaneamente, con la 
stipula di un secondo contratto, riconosceva alla società cedente il giocatore, il 
diritto di partecipazione agli effetti economici derivanti dalla conclusione della 
compartecipazione. La società cedente il giocatore aveva il diritto di veto sulla sua 
cessione ad altra squadra ed il diritto di incassare il 50% del prezzo di vendita 
dell'atleta in caso di cessione consensualmente approvata ad una terza società. 
Il 27/05/2014 il Consiglio Federale della FIGC, con proprio Comunicato n. 
162/A ha deliberato l'abrogazione dell'istituto della compartecipazione. Lo possiamo 
trovare, per l'ultima volta, nei bilanci delle società calcistiche relativi al periodo 
amministrativo 2014/2015 per effetto della possibilità di prorogare ancora per un 
anno la validità del contratto per la stagione calcistica dell'anno 2014/2015. Dal 
prossimo bilancio d'esercizio 2015/2016, quindi, non sarà possibile acquistare 
giocatori in comproprietà. 
Il Presidente della FIGC in una intervista pubblicata sul sito della stessa 
Federazione Calcistica che rappresenta, ha dichiarato che “… molte volte sono state 
sollevate questioni a livello di opinione pubblica e problematiche fiscali e si era 
evidenziata l'atipicità di questo istituto sul versante normativo europeo e anche su 
quello fiscale”. 
L'uso spropositato di tale istituto, di cui solo le società italiane ne facevano 
uso, era giustificato dal fatto che esse hanno a disposizione budget ridotti e quindi 
hanno sfruttato la comproprietà del calciatore per ridurre le spese creando così 
confusione nei bilanci d'esercizio. 




La Raccomandazione Contabile FIGC prevedeva per la compartecipazione 
che la società che cedeva il relativo diritto, doveva iscrivere l'importo nello Stato 
Patrimoniale tra le passività finanziarie nell'apposito conto D.14 (Debiti per 
compartecipazioni ex art. 102 bis NOIF) mentre, per l'altra società il diritto si 
configura come un attività finanziaria da iscrivere tra le immobilizzazioni finanziarie 
con la denominazione B.III. 1) “Partecipazioni ex art.102 bis NOIF. 
 
2.5.2 - Conto Economico e voci tipiche. 
Il conto economico contiene tutti i ricavi e i costi di competenza dell’esercizio; 
dalla loro differenza si ottiene il risultato economico dell’esercizio che può essere in 
perdita o in utile.  
Di seguito si espone lo schema del Conto Economico previsto da Codice Civile 
ed integrato dalle indicazioni fornite dalla FIGC. 
 
CONTO ECONOMICO 
A) VALORE DELLA PRODUZIONE 
1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 
a) ricavi da gare in casa; 
b) percentuale su incassi gare da squadre ospitanti; 
c) abbonamenti. 
2) Variazione delle rimanenze di materiale di prodotti in corso di lavorazione, 
semilavorati e finiti 
3) Variazione dei lavori in corso su ordinazione 
4) Incrementi di immobilizzazione per lavori interni e capitalizzazione costi vivaio 
5) Altri ricavi e proventi 
      a) contributi in conto esercizio 
      b) proventi da sponsorizzazioni 
      c) proventi pubblicitari 
      d) proventi commerciali e royalties 
      e) proventi da cessione diritti televisivi 
• proventi televisivi 
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• percentuale su diritti televisivi da squadre ospitanti 
• proventi televisivi da partecipazione competizioni U.E.F.A. 
      f) proventi variazione 
      g) ricavi da cessione temporanea prestazioni calciatori 
      h) plusvalenze da cessione diritti pluriennali prestazioni calciatori 
      i) altri proventi da gestione calciatori 
      l) ricavi e proventi diversi 
TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE (A) 
 
B) COSTI DELLA PRODUZIONE 
6) Per acquisti materiale di consumo e di merci 
7) Per servizi 
8) Per godimento di beni di terzi 
9) Per il personale 
     a) salari e stipendi 
     b) oneri sociali 
     c) trattamento di fine rapporto 
     d) trattamento di quiescenza e simili 
     e) altri costi 
10) Ammortamenti e svalutazioni 
     a) ammortamenti immobilizzazioni immateriali 
     b) ammortamenti immobilizzazioni materiali 
     c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 
     d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e nelle disponibilità 
liquide 
11) Variazioni delle rimanenze di materiale di consumo e di merci 
12) Accantonamenti per rischi 
13) Altri accantonamenti 
14) oneri diversi di gestione 
     a) spese varie organizzazione gare 
     b) tasse iscrizione gare 
     c) oneri specifici verso squadre ospitate 
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• percentuale su incassi gare a squadre ospitate 
• percentuale su diritti televisivi a squadre ospitate 
     d) costi per acquisizione temporanea prestazioni calciatori 
     e) minusvalenze da cessione diritti pluriennali prestazioni calciatori 
     f) altri oneri da gestione calciatori 
     g) altri oneri diversi di gestione 
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE (B) 
 
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE (A-B) 
 
C) PROVENTI E ONERI FINANZIARI 
15) Proventi da partecipazioni 
     a) in imprese controllate 
     b) in imprese collegate 
     d) in altre imprese 
16) Altri proventi finanziaria 
     a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 
• imprese controllate 
• imprese collegati 
• imprese controllanti 
     b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 
     c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 
     d) proventi diversi dai precedenti 
• imprese controllate 
• imprese collegate 
• verso imprese controllanti 
     e) proventi da compartecipazioni ex art. 102 bis N.O.I.F. 
17 bis) Utile e perdite su cambiamenti 
     a) utile su cambi 
     b) perdite su cambi 




D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' FINANZIARIE 
18) Rivalutazioni 
     a) di partecipazioni 
     b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 
     c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 
19) Svalutazioni 
     a) di partecipazioni 
     b) di partecipazioni 
     c) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 
TOTALE DELLE RETTIFICHE (D) 
 
E) PROVENTI E ONERI STRAORDINARI 
20) Proventi 
     a) plusvalenze da alienazioni 
     b) sopravvenienze attive straordinarie 
     c) altri proventi straordinari 
21) Oneri straordinari 
     a) minusvalenze da alienazioni 
     b) imposte relative ad esercizi precedenti 
     c) sopravvenienze passive straordinarie 
     d) altri oneri straordinari 
TOTALE DELLE PARTITE STRAORDINARIE (E) 
 
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (A-B+/-C+/-D+/-E) 
22) Imposte sul reddito dell'esercizio 
     a) imposte correnti 
     b) imposte differite 







UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO 
Voci tipiche del Conto Economico 
Nell'ambito del Conto Economico, risultano tipiche le seguenti voci: 
• ammortamenti dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori; 
• minusvalenze e plusvalenze derivanti dalla cessione dei diritti pluriennali 
all'utilizzo delle prestazioni dei calciatori; 
• ricavi e costi da cessione/acquisizione temporanee delle prestazioni sportive 
dei calciatori; 
• ricavi da cessioni dei diritti televisivi; 
• ricavi derivanti dalle sponsorizzazioni. 
 
Ammortamento dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori 
 
L'acquisto del fattore produttivo “calciatore” comporta per la Società 
calcistica un costo che dovrà trovare reintegro attraverso i ricavi generati negli 
esercizi in cui erogano la loro utilità. 
La quota parte del suddetto costo da imputare nell'esercizio è rappresentata 
dalla voce “Ammortamento dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori” e 
verrà calcolata sul valore iscritto nell'attivo dello Stato Patrimoniale tra le 
Immobilizzazioni Immateriali nella voce << Diritti Pluriennali alle prestazioni dei 
calciatori >>. 
L'art. 2426 comma 2 stabilisce che “… il costo delle immobilizzazioni immateriali la 
cui utilizzazione è limitata nel tempo deve essere sistematicamente ammortizzato in 
ogni esercizio in relazione con la loro residua possibilità di utilizzazione”. 
La quota di ammortamento da imputare all'esercizio viene determinata attraverso un 
piano di ammortamento che tiene conto del valore da ammortizzare, la vita utile e il 
criterio di ripartizione. 
La Raccomandazione contabile n.1 della FIGC stabilisce che il criterio di 
ammortamento da seguire dovrà essere quello della ripartizione del costo iscritto in 
bilancio in quote costanti per l'intera durata del contratto economico che vincola il 
calciatore alla società. 
L'ammortamento avverrà in maniera indiretta con la costituzione di apposito 
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fondo specifico per ogni calciatore. 
Il piano di ammortamento può essere sottoposto a modifica quando tra la 
società ed il calciatore si arriva ad un rinnovo anticipato del contratto. 
Diventa necessario in questo caso una ridefinizione del piano attraverso un 
allungamento del periodo: la parte rimanente non ammortizzata verrà spalmata in 
quote costanti per tutto il periodo del rinnovo.  Per la società questo comporterà 
inizialmente un vantaggio in quanto vi sarà una maggiore diluizione del costo. 
Nel caso in cui vi sia una risoluzione anticipata del contratto per cessione ad 
altra società, il costo non ancora ammortizzato grava per intero sull'esercizio in cui è 
avvenuta la risoluzione. Dall'operazione di cessione scaturirà un ricavo che andrà a 
compensare il costo. 
 
Minusvalenze e plusvalenze derivanti dalla cessione dei diritti pluriennali all'utilizzo 
delle prestazioni dei calciatori. 
 
In seguito a modificate esigenze gestionali della società può accadere che i diritti 
pluriennali all'utilizzo delle prestazioni del calciatore, vengano ceduti prima della 
scadenza del contratto.  In tale ipotesi la società cedente effettuerà un confronto fra il 
corrispettivo incassato dalla vendita del calciatore e il costo del diritto registrato in 
bilancio al netto degli ammortamenti effettuati.  
A confronto effettuato: 
• se la differenza è positiva si ha una plusvalenza da iscrivere nel Conto 
Economico tra i Proventi Straordinari alla voce <<Plusvalenze da 
alienazioni>>”; 
• se la differenza è negativa si avrà una minusvalenza il cui importo dovrà 
essere iscritto nel Conto Economico tra gli Oneri Straordinari alla voce << 
Minusvalenze da alienazione>>. 
 
La Raccomandazione contabile n.1 della FIGC attribuisce alla compravendita dei 
diritti pluriennali il carattere della straordinarietà facendo rientrare nella gestione 
ordinaria la formazione, la preparazione, la gestione di squadre di calcio, 
l'organizzazione dei tornei, gare e manifestazioni calcistiche. Tale interpretazione 
contrasta con le norme del codice civile che considera le minusvalenze e plusvalenze 
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derivanti dal trasferimento dei diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori come 
dinamiche economiche tipiche della gestione ordinaria. 
A tal proposito, la FIGC a provveduto a collocare, nel nuovo piano dei conti, le 
plusvalenze nella voce “A.5 Altri ricavi” del Conto Economico e le minusvalenze 




Ricavi/costi da cessione/acquisizione temporanea delle prestazioni sportive dei 
calciatori. 
 
La cessione temporanea di un contratto consiste nel prestare 
temporaneamente (al massimo per una stagione sportiva -  NOIF 103) un calciatore 
professionista, previo accordo dello stesso, ad altro club. 
Ciò che può spingere una società di calcio ad effettuare questo tipo di scelta, sono i 
benefici che ne possono derivare. Per la società cedente, infatti, prestare un 
calciatore significa, oltre ad ottenere in cambio un corrispettivo economico, anche 
trasferire in capo alla società cessionaria gli oneri legati al suo ingaggio. 
Per la società cessionaria i vantaggi sono costituiti dal fatto che ottiene diritti delle 
prestazioni a costi ragionevoli ed inoltre può usufruire della possibilità di detenere 
l’atleta, del quale nel frattempo ha verificato le qualità, tramite stipula di contratto 
d’acquisto. 
Il diritto d'opzione sull'atleta è sottoposto ad alcune condizioni (NOIF 103): 
deve essere previsto già nell'accordo di cessione temporanea come anche il 
corrispettivo economico convenuto ed inoltre la società cessionaria deve stipulare 
con “il nuovo acquisto” un contratto di almeno 2 anni. Occorre comunque, pena la 
nullità dell'atto, una dichiarazione di accettazione da parte del calciatore. 
 
Relativamente all'aspetto contabile, l'acquisizione/cessione temporanea dei diritti 
alle prestazioni dei calciatori impone le seguenti valutazioni: 
• come trattare nel bilancio della società cessionaria l'eventuale costo di 
acquisto dei diritti  alle prestazioni dei calciatori dati in prestito con 
particolare riguardo all'opportunità di  proseguire o sospendere il processo di 
ammortamento; 
• dove collocare in conto economico dei proventi e degli oneri collegati al 
prestito del calciatore; 
• quali riflessi contabili deriveranno dall'eventualità che la società cessionaria 
usufruisca del diritto di opzione. 
Per quanto riguarda il primo punto, la società cedente rimane di fatto titolare del 
diritto e quindi continuerà ad ammortizzare il costo del diritto stesso per tutta la 
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durata del contratto originario coerentemente con le disposizioni del principio di 
competenza economica. La collocazione dell'ammortamento in conto economico è 
giustificato dal fatto che la cessione temporanea comporta una riduzione della 
residua possibilità di utilizzazione ed un “deperimento” del bene/servizio. 
Relativamente al secondo punto, la cessione temporanea di contratto costituisce 
per la società cedente in prestito, un ricavo di esercizio che verrà iscritto nel Conto 
Economico tra il – Valore della produzione, alla voce “A.5 Altri ricavi e proventi – 
a) Ricavi da cessione calciatori”. 
Per la società cessionaria, l'onere sostenuto per l'acquisizione temporanea dei diritti 
alle prestazioni sportive, configura un costo di gestione ordinaria che verrà iscritto 
nel Conto Economico nella voce “B.8 per godimento di beni di terzi.” 
Per quanto concerne il terzo punto, nell'ipotesi che il diritto di opzione venga 
esercitato dalla società cessionaria, la società cedente rileverà gli effetti economici 
derivanti dalla cessione definitiva 
 
Ricavi da diritti televisivi.  
I proventi da diritti televisivi e le sponsorizzazioni rappresentano la fetta 
maggiore dei ricavi delle società; negli ultimi anni infatti sono andati via via 
svuotandosi gli stadi con la conseguente diminuzione sia del numero degli spettatori 
paganti sia degli abbonamenti annuali. 
E’ con l’avvento della televisione che inizia la vera rivoluzione del calcio; tale 
mezzo è ormai diventato un potente motore capace di estendere l’interesse e la 
passione per lo sport del pallone dal tifoso storico, - che seguiva la squadra 
sicuramente nelle partite casalinghe ed a volte anche nelle trasferte contribuendo con 
la sua partecipazione (pagamento del biglietto) al finanziamento della società - ad 
una platea più ampia composta, da milioni di tifosi e anche da semplici curiosi, oltre 
i confini dello stadio. 
Agli inizi del secolo scorso l’unico mezzo per seguire le partite di calcio era la 
stampa che pubblicava risultati, commenti e foto. Negli ultimi anni 30 fino alla fine 




Nella seconda metà degli anni 50 la televisione iniziò a riprendere le partite di 
calcio delle varie serie, nazionali ed internazionali, e presto, con l’evoluzione tecnica 
del mezzo televisivo, hanno sempre più attirato la partecipazione e la passione degli 
sportivi. 
Merita una citazione l’esordio televisivo, nel 1970, della trasmissione 
“Novantesimo minuto” che alle 18.15 di ogni domenica portava nella casa degli 
italiani i risultati, i gol e le azioni più importanti della giornata calcistica. 
Dagli anni 80 in poi il calcio è stato considerato il prodotto capace di incollare 
allo schermo milioni di telespettatori, come anche l’avvento delle pay-tv ha 
dimostrato. 
Inizialmente le entrate dei diritti televisivi, che erano esclusivamente in chiaro, 
aumentavano annualmente in maniera costante ma lenta. Con l’avvento delle pay-tv 
e delle pay-per-view i ricavi da diritti televisivi sono diventati per le società 
calcistiche la più importante fonte di ricavi. 
Dopo un periodo in cui le società negoziavano in proprio, le Leghe sono 
tornate a rappresentare le squadre affiliate ed a effettuare una contrattazione 
collettiva; ciò ha permesso di aumentare l’agonismo all’interno del campionato e di 
rispettare una certa imparzialità nella distribuzione delle risorse e di adeguare le 
normative del calcio italiano a quelle europee. 
La ripartizione dei proventi prevede: 
- Una quota del 40% equamente distribuita a tutti i club; 
- Il 30% distribuito sulla base della popolazione residente nel comune di 
riferimento del club e il 25% sulla base del cosiddetto “bacino di 
utenza”; 
- Il restante 30% distribuito sulla base dei risultati sportivi. 
Nella Premier League inglese la suddivisione dei corrispettivi prevede: 
- Una quota del 50% in parti uguali; 
- Il 25% proporzionato al numero delle apparizioni televisive; 




I proventi derivanti dalla cessione dei diritti televisivi devono essere iscritti nel 





Le sponsorizzazioni.  
Sponsorizzare è l’attività di chi favorisce impegni, manifestazioni culturali, 
imprese sportive: si trattava, per analogia, di una forma moderna di mecenatismo. 
Lo sponsor finanzia singoli atleti o squadre, cantanti, artisti in genere, 
l’organizzazione di spettacoli, la diffusione di trasmissioni televisive e radiofoniche, 
con l’interesse prevalente del “ritorno pubblicitario”. La sponsorizzazione, ad oggi, 
ha evidentemente perduto il carattere di liberalità che la contraddistingueva in 
passato per divenire una vera e propria forma di promozione aziendale che va a 
integrarsi nel più ampio contesto delle politiche di Marketing di un’azienda. 
Ai nostri giorni gli sponsor assumano un ruolo sempre più importante per lo 
sviluppo e la sopravvivenza dei vari sport. In effetti sono i veri gestori dello sport 
avendo il potere di far modificare lo stesso svolgimento e i tempi delle 
manifestazioni sportive. Ormai è lo sponsor che decide quando giocare, come 
disputare un incontro, quale calendario accettare e, in accordo con le televisioni, 
fissare gli orari delle gare. 
Le sponsorizzazioni possono assumere varie forme tipo: 
- apporre il marchio dello sponsor sulla maglia e sugli indumenti da gioco 
(tute, borse, giubbotti ecc.)  
- abbinare il marchio societario con quello dello sponsor della squadra per 
fini promozionali o commerciali. 
In ordine di rilevanza gli sponsor di una squadra si possono distinguere in: 
- sponsor ufficiale, rappresentato da quella azienda che acquisisce il diritto 
di apporre il proprio marchio sulla maglia da gioco oltre che su gli altri 
materiali tecnici e non; 
- sponsor tecnico, identificabile con l’azienda che fornisce alla squadra 
l’abbigliamento sportivo e altri articoli relativi all’attività sportiva e al 
tempo libero; 
- fornitori ufficiali, cioè le aziende produttrici di beni e servizi destinati 
alle società e ai loro sostenitori, che normalmente acquisiscono; 
-  l’esclusiva nella fornitura del prodotto o del servizio richiesto. 
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Occorre inoltre aggiungere tutte quelle imprese che utilizzano il marchio del 
club per molteplici attività di merchandising. 
 Per avere un’idea della portata e dell’importanza degli sponsor, sia quello 
ufficiale riportato sulla maglia, sia quello tecnico, basta analizzare le due tabelle 
sotto riportate che indicano in mln di Euro il valore delle sponsorizzazioni per i 




                                                             
14 Fonte: www.tifosobilanciato.it 
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Il titolo giuridico che consente la contabilizzazione dei proventi da 
sponsorizzazione nel Conto Economico è il contratto, occorre distinguere tra: 
 Contratti per singoli eventi sportivi: il corrispettivo verrà 
contabilizzato per l’intero importo all’atto dell’emissione della fattura 
o dell’incasso e confluirà nel Conto Economico con riferimento alla 
data di svolgimento dell’evento sportivo; 
 Contratti annuali a corrispettivo fisso: il corrispettivo verrà 
contabilizzato per l’intero importo all’atto dell’emissione della fattura 
o dell’incasso e confluirà nel Conto Economico dell’esercizio di 
competenza per l’ammontare complessivo; 
 Contratti annuali a corrispettivo variabile legato al raggiungimento di 
determinati risultati sportivi: verranno contabilizzati i correspettivi 
fatturati o incassati per la parte fissa, invece riguardo la parte variabile 
essa costituirà un provento di competenza dell’esercizio se alla fine la 
squadra avrà ottenuto i risultati sportivi previsti dal contratto. In caso 
di mancata fatturazione entro la data di chiusura dell’esercizio o di 
mancato incasso della parte del corrispettivo variabile, a fronte del 
provento da sponsorizzazione dovrà essere rilevato il credito nei 
confronti dello sponsor; 
 Contratti pluriennali a corrispettivo fisso annuale: Nel corso 
dell’esercizio verrà contabilizzato come provento il corrispettivo 
fatturato o incassato. A fine esercizio si rileverà un risconto passivo 
(nel caso in cui sia stato fatturato o incassato un importo maggiore 
rispetto alla quota di competenza dell’esercizio) o un credito per 
fatture da emettere (nel caso in cui sia stato fatturato un importo 
inferiore rispetto alla quota di competenza dell’esercizio). 
 Contratti pluriennali a corrispettivo fisso complessivo: Il provento di 
competenza dell’esercizio sarà pari alla quota annuale del 
corrispettivo complessivo; il risconto passivo si determinerà per 
differenza tra quanto contabilizzato come provento e la quota di 
competenza dell’esercizio. 
 Contratti pluriennali a corrispettivo variabile (annuale o complessivo) 
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legato al raggiungimento di determinati risultati sportivi: stessa 
procedura dei casi precedenti, si rileverà da un lato un credito nei 
confronti dello sponsor per la parte di corrispettivo variabile 
eventualmente non incassata entro l’esercizio a fronte del provento di 
sponsorizzazione, dall’altro lato un risconto passivo per la parte di 
corrispettivo fissa, eventualmente incassata in via anticipata, non di 
competenza dell’esercizio. 
 
Lo Stato Patrimoniale e il Conto Economico sono accompagnati dalla 
Nota Integrativa (prevista dall’art. 2427 del c.c.) che costituisce parte 
integrante del bilancio. 
I suo scopo è quello di informare i destinatari del bilancio integrando con 
i dati di natura extracontabili lo Stato Patrimoniale e il Conto Economico. 
Essa svolge le funzioni esplicative, descrittive ed integrative dei dati 
esposti in bilancio. Gli amministratori devono motivare al suo interno le 
scelte compiute in sede di valutazione giustificando anche i motivi per i 
quali si ricorre a deroghe alle applicazioni per le disposizioni di legge e 
quando vi è obbligo di fornire delle informazioni complementari a quelle 
previste. Altro documento accompagnatorio del bilancio, è la Relazione 
sulla gestione (prevista dall’art. 2428 del c.c). Questa consiste in una 
relazione degli amministratori sulla situazione della società e 
sull’andamento della sua gestione con particolare riguardo ai costi, ai 





IL FAIR PLAY FINANZIARIO 
 
3.1  - Premessa. 
E' iniziata la sessione estiva del calcio mercato italiano che terminerà il 31 
agosto alle ore 22.00. Sono questi giorni febbrili per procuratori, presidenti e 
dirigenti delle società di calcio: trattative, accordi, acquisti, scambi e cessioni 
giungono al loro massimo livello. 
Occorre concludere l'affare migliore che consenta al club di ottenere risultati 
vincenti. Ma a quale prezzo? A prezzi sicuramente esorbitanti. 
I club, pur di accaparrarsi il giocatore desiderato, si indebitano 
eccessivamente ed essendo le società prive di disponibilità finanziarie, sono costrette 
a ricorrere a capitali di terzi. 
Tali indebitamenti hanno determinato ingenti perdite nei bilanci delle società. 
Da un lato ci sono presidenti disposti ad investire grandi somme di denaro pur di 
accaparrarsi i c.d. Top player e dall'altro calciatori che chiedono ingaggi sempre più 
alti. 
Sono spese che le società non possono più sostenere e che incidono 
notevolmente sul loro fatturato. 
L'osservatorio calcistico CIES (Centro Internazionale per Studi sullo Sport) 
con sede in Svizzera, ha pubblicato la classifica dei 10 calciatori con il più alto 
valore di trasferimento, tenendo conto delle cifre investite dall'anno 2009 ad oggi e 
di una serie di variabili quali ad esempio il numero di partite disputate e il numero 
dei goal effettuati nei cinque maggiori campionati europei (Premier League inglese, 





Dalla classifica emergono le cifre da capogiro in milioni di euro che 
esprimono il valore stimato dei calciatori. 
 Il Fair Play finanziario nasce anche per ridimensionare gli enormi 
indebitamenti effettuati allo scopo di raggiungere risultati sportivi nel breve periodo. 
 
3.2  - Il Fair play finanziario. 
Il Fair play finanziario nasce dall'impegno del presidente della UEFA (Union 
Football Association) Michel Platini di realizzare un progetto molto ambizioso per la 
salvaguardia del gioco calcio. 
Egli intende attuare tale progetto attraverso un insieme di regole elaborate 
dallo stesso ente che rappresenta, al fine di migliorare le condizioni finanziarie del 
calcio europeo moderno. 
Fair play significa che le società devono operare in maniera trasparente e 
responsabile al fine di proteggere sia il gioco calcio che loro stesse. 
La UEFA ha individuato tre aree di criticità: 
 l’enorme peso dei debiti arretrati che frena gli investimenti; 
 la grande incidenza del costo dei calciatori; 
 lo squilibrato rapporto tra ricavi e costi. 
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La UEFA ha voluto dare vita ad una nuova filosofia di gestione economica-
finanziaria, condannando gli eccessivi indebitamenti attraverso il ricorso di capitali 
di terzi e promuovendo l'utilizzo di mezzi propri. 
Il nuovo regolamento sul fair play finanziario, approvato dal Comitato 
Esecutivo UEFA nel 2010, comprende una serie di misure tese al raggiungimento del 
pareggio di bilancio. 
Le società devono controllare il livello dei salari, le spese per il mercato, 
nonché avere livelli di debito sostenibili. 
La fase attuativa di questo processo mira a promuovere gli investimenti a 
lungo termine (vivai e ammodernamento delle infrastrutture sportive) a scapito degli 
investimenti finalizzati al solo risultato sportivo a breve termine. 
Michel Platini ha altresì proposto di limitare la spesa delle società per 
acquisti e ingaggi al 70% del fatturato, percentuale che sarebbe inferiore nel caso di 
società col bilancio in rosso. 
Le società che non seguono i principi del Fair Play Finanziario sono 
sottoposte a sanzioni (le sanzioni potranno andare dall'ammenda sino alla esclusione 
dalle competizioni europee in caso di recidiva). 
 
3.3  - I pilastri del fair play finanziario. 
Gli indicatori che costituiscono i pilastri del Fair Play finaziario UEFA sono: 
1. Going Concern: è richiesta la dimostrazione che la società gode di 
una continuità aziendale solida; 
2. Negative Equity: è richiesto un Patrimonio Netto non negativo; 
3. Break- even Results: richiesta di bilanci in pareggio; 
4. Overdue Payables: è richiesta l'assenza di debiti scaduti verso altri 
club, dipendenti e istituzioni. 
 
1) Going Concern: 
Tale requisito impone alle società il dover dimostrare una continuità aziendale 
solida in grado di onorare gli impegni finanziari futuri senza indebitarsi per costi che 





La UEFA non è disposta a tollerare bilanci con Patrimonio netto negativo 
soprattutto se deteriorato. Per migliorare il valore negativo del Patrimonio netto le 
società non devono ricorre ai prestiti ma ad aumenti di capitale o donazioni: i prestiti 
gravano sui bilanci ed incidono sugli indebitamenti. 
 
3) Break- even Results: 
Il principio base di questo indicatore è: “non si può spendere più di quello 
che si guadagna”. 
Per calcolare il break- even si devono prendere in considerazione i ricavi ed i 
costi rilevanti per la UEFA cioè quelli tipici dell'attività calcistica quali: 
• ricavi da sponsor e pubblicità; 
• ricavi da biglietteria; 
• ricavi da diritti di diffusione; 
• ricavi da attività di tipo commerciale (es. merchandising); 
• plusvalenze legate alle cessioni di diritti pluriennali alle prestazioni 
dei calciatori; 
• altri proventi di gestione; 
• plusvalenze da alienazione legate alla vendita di fabbricati, terreni, 
attrezzature ecc.; 
• proventi finanziari (interessi attivi derivanti dagli investimenti 
finanziari in possesso dei club); 
• altri proventi di gestione. 
 
Non sono considerati ricavi rilevanti per la UEFA: 
o ricavi non monetari derivanti da operazioni di rivalutazione delle 
immobilizzazioni materiali, immateriali o delle rimanenze finali; 
o ricavi provenienti da transazioni con le parti correlate superiore al 
valore di mercato; 





Le spese rilevanti ai fini del requisito di break-even sono: 
• costi di vendita di materiali quali attrezzature e abbigliamento 
sportivo, spese mediche, ristorazione; 
• costi per il personale (costi relativi a tutti i dipendenti); 
• costi operativi collegati all'attività sportiva legati all'organizzazione 
delle gare (es. affitto dello stadio) e tutte le altre spese legate alle 
attività non direttamente calcistiche (es. e imposte e tasse); 
• ammortamenti e svalutazioni dei diritti dei calciatori, minusvalenze 
derivanti dal trasferimento dei calciatori; 
• oneri finanziari e dividendi, anche i dividendi distribuiti ai soci, oltre 
agli interessi passivi per i vari prestiti, mutui o scoperti bancari; 
• oneri derivanti da transazioni con parti correlate al club richiedente 
la Licenza sono considerati nel calcolo del break-even result al 
maggior valore fra quello di mercato e quello effettivamente 
sostenuto. 
 
Sono escluse dalle spese rilevanti le seguenti voci: 
o spese relative allo sviluppo del settore giovanile; 
o spese relative alle attività di sviluppo della collettività (costi 
riguardanti le attività pubbliche miranti a promuovere la 
partecipazione allo sport e a favorire lo sviluppo sociale); 
o costi non monetari derivanti da operazioni di svalutazione delle 
immobilizzazioni materiali e immateriali, rivalutazioni o 
ammortamenti delle immobilizzazioni materiali e immateriali; 
o oneri finanziari direttamente attribuiti alla costruzione di 
immobilizzazioni materiali (oneri sui prestiti accesi per la 
costruzione del patrimonio del club, compreso lo stadio e gli 
impianti per l'allenamento); 
o costi derivanti da operazioni non calcistiche e non legate al club (es. 




Il risultato del break-even, relativo ad un periodo di riferimento, è dato dalla 
differenza tra costi rilevanti e ricavi rilevanti:  
- se i ricavi rilevanti sono maggiori si ha un break-even surplus; 
- se i ricavi rilevanti sono minori si ha un break-even deficit. 
La UEFA consente, in questi primi anni di valutazione, uno scostamento 
abbastanza rilevante dal punto di pareggio, applicando il fair play gradualmente 
negli anni a partire dal 2012: 
PRIMA FASE: Triennio 2012, 2013 e 2014. 
La UEFA ha iniziato ad analizzare i bilanci delle società di calcio relativi agli 
esercizi delle stagioni 2011/2012, 2012/2013, 2013/2014: il risultato complessivo 
aggregato non doveva evidenziare perdite superiore ai 45 milioni di euro. Era 
previsto uno scarto definito “deviazione accettabile” pari a 5 milioni di euro. 
SECONDA FASE: Triennio. 2015, 2016 e 2017. 
In questa fase è obbligatorio un contenimento delle perdite in 30 milioni di 
euro con deviazione accettabile di 5 milioni di euro negli esercizi 2014/2015, 
2015/2016 e 2016/17. 
TERZA FASE: Break-Even Point 
L'obiettivo che del presidente UEFA vuole raggiungere attraverso il Fair Play 
finanziario è il pareggio di bilancio a partire dall'anno 2018. 
 
3) Overdue payables: 
La società richiedente la Licenza non deve avere debiti scaduti verso altri 
club per cessione diritti calciatori, debiti verso dipendenti, debiti verso gli istituti di 
previdenza e debiti verso la pubblica amministrazione. 
 
Ulteriori controlli potranno essere richiesti alle società che presentano un 
indebitamento finanziario netto superiore al fatturato ed un costo del personale 




3.4  - I club italiani colpiti dal Fair Play finanziario. 
In seguito alle recenti indagini relative al triennio 2012/13/14 effettuate in 
merito al mancato rispetto dei parametri fissati dal fair play finanziario, sono due le 
società calcistiche italiane che devono mettere i conti in ordine e che sono state 
sottoposte a sanzioni. Le società in questione sono: Inter e Roma. 
Il club dell'Inter ha raggiunto, con il Club Financial Control Body (CFGB) cioè 
l'Organo di controllo dei club UEFA, i seguenti accordi per i prossimi tre anni e 
quindi per le stagioni che vanno dal 2015/2016 al 2018/201915: 
 raggiungimento del pareggio di bilancio nell'esercizio 2018/2019; 
 riduzione dei costi per il personale; 
 limitazione degli ammortamenti per gli acquisti dei giocatori; 
 impegno per la chiusura dell'esercizio 2016 di un deficit di massimo 30 
milioni; 
 nessun deficit per l'esercizio 2017. 
La sanzione a cui è stata sottoposta la società è pari a 20 milioni di euro che 
saranno trattenuti a partire dalla stagione calcistica 2014/2015 da eventuali ricavi 
provenienti dalla partecipazione a competizioni UEFA. La sanzione si divide in 6 
milioni da versare per intero e 14 con la condizionale. L'Inter dovrà inoltre limitare 
il numero dei giocatori per la partecipazione alle coppe europee. 
 
Per il club della Roma gli impegni comprendono le stagioni 2015/2016-
2016/2017 e 2017/2018 e gli accordi sono i seguenti16: 
 raggiungimento del pareggio di bilancio nei prossimi 3 anni; 
 registrazione di un deficit massimo di 30 milioni per gli esercizi chiusi nel 
2015 e nel 2016; 
 limitazione del numero dei giocatori per la partecipazione alle coppe europee. 
  
                                                             
15 Fonte: www.ilsole24ore.com 
16 Fonte: Ibidem 
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La sanzione applicata alla società consiste nel pagamento di un importo 
complessivo di 6 milioni di euro che verranno trattenuti dai ricavi provenienti dalla 
partecipazione alle competizioni UEFA a partire dalla stagione 2014/2015 di cui 2 
milioni versati per intero e 4 milioni con la condizionale. 
 
Il Presidente UEFA, in seguito agli esiti dell’attuazione del Fair Play 
Finanziario del primo triennio 2012-2015, ha manifestato la sua soddisfazione per il 
miglioramento dello stato di salute dei club ed ha rafforzato l’intenzione di andare 
avanti in questo senso.  
Di seguito l’intervista a Michel Platini pubblicata sul sito ufficiale UEFA in data 21 
maggio 201517: 
Giornalista: “Avete cambiato approccio in relazione al fair play finanziario?” 
Michel Platini: “No. I club devono continuare a vivere secondo le loro possibilità. 
Noi abbiamo seguito un lungo processo di consultazioni che hanno preso in 
considerazione i punti di vista di tutti i portatori di interesse. Le conclusioni sono 
che tutti vogliono che il fair play finanziario rimanga. L'obiettivo del Fair Play 
Finanziario rimane lo stesso, abbiamo solo pensato a passare da un periodo di 
austerità a uno in cui si possono offrire più occasioni di crescita sostenibile". 
Giornalista: “Cosa ha portato il Fair Play Finanziario al calcio europeo?” 
Michel Platini: “Il Fair Play Finanziario ha portato un netto miglioramento delle 
finanze dei club e ha riportato credibilità d'impresa al nostro sport. Quando 
abbiamo dato il via a questo processo, le perdite finanziare erano a 1,7 miliardi di 
euro all'anno, ora è nella forchetta tra 400 e 500 milioni di euro. In un breve lasso 
di tempo, il Fair Play Finanziario sta ottenendo quello che voleva: ripristinare il 
benessere finanziario del calcio europeo e gettare delle basi finanziare migliori e 
più solide". 
Giornalista: “Quanto tempo ci è voluto?” 
Michel Platini: “Discutiamo costantemente con i portatori d'interesse. Fa parte del 
modello di governance della UEFA. In ogni caso direi che questo processo è 
cominciato a inizio 2013, sotto gli auspici della Commissione Licenze per Club 




presieduta da David Gill, e consultando tutti i portatori di interesse rilevanti con il 
sostegno della amministrazione UEFA”. 
Giornalista: “Qual è il futuro del Fair Play Finanziario?” 
Michel Platini: “Il Fair Play Finanziario è qui per restare. Negli ultimi tre anni 
l'Organo di Controllo Finanziario dei Club ha imparato molto da questo processo, e 
ora i cambiamenti al regolamento proposti verranno introdotti sui successi già 
ottenuti per adattarsi a circostanze economiche cambiate e migliorate. L'obiettivo 
complessivo rimane lo stesso: fornire un ambiente di regole che sostenga i club per 
la loro crescita sostenibile nel lungo periodo mantenendo la stabilità finanziaria". 
Giornalista: E' normale che i regolamenti vengano aggiornati? 
Michel Platini: “E' decisamente normale che i regolamenti vengano aggiornati. In 
effetti non sarebbe normale non cambiarli mai! Aggiornamenti e adattamenti fanno 
parte del normale ciclo di vita dei regolamenti del calcio europeo. Questi 
regolamenti hanno preso vita nel 2010 e nel 2012 sono già stati aggiornati". 
Giornalista: Quali effetti avranno i regolamenti sugli accordi di patteggiamento 
esistenti? 
Michel Platini: “Gli accordi esistenti rimarrano validi. Le restrizioni sportive e i 
contributi finanziari, dunque, non verranno toccati". 
Giornalista: “Quando diventeranno effettivi i regolamenti?” 
Michel Platini: “Gli aggiornamenti ai regolamenti verranno discussi nelle varie 
commissioni prima di essere presentati al Comitato Esecutivo UEFA per la ratifica 
durante la sua prossima riunione che si terrà a Praga il 29 e 30 giugno”. 
 
E’ di questi giorni la notizia18 che la Corte di Giustizia del Belgio ha sospeso 
il break-even rule del Fair Play Finanziario in seguito al ricorso presentato 
dall'avvocato belga Jean-Luis Dupont (lo stesso della “Sentenza Bosman”) contro la 
norma imposta dalla UEFA che obbliga, ai fini del pareggio di bilancio, la riduzione 
del deficit da 45 milioni di euro a 30 milioni. Secondo l'avvocato tale norma 
                                                             
18 Fonte: www.iltifosobilanciato.it 
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violerebbe l'art. 102.12 del Trattato U.E. che difende il principio della libera 
concorrenza.  
In attesa che la Corte di Giustizia dell'Unione Europea si esprima sulla 
vicenda, la UEFA ha deciso di impugnare il provvedimento di sospensione ed il Fair 
Play Finanziario resta fermo alla Fase 1.  
Il Comitato Esecutivo UEFA riunitosi a Praga il 29 e 30 giugno c.a , 
relativamente al ricorso contro il break even, ha espresso la volontà di favorire gli 
investimenti ed ammorbidire le norme sul rispetto del pareggio di bilancio attraverso 
misure che consentono di avere un deficit più ampio di quello stabilito (30 milioni di 
euro) basandosi su una seria previsione di crescita dei ricavi. 
E’ attualmente in corso la discussione sulle modalità di attuazione delle 
decisioni prese dal Comitato Esecutivo UEFA19. 
  




3.5  - Il Sistema delle licenze UEFA. 
Il Fair Play finanziario è stato introdotto successivamente al sistema della 
Licenza UEFA ma le norme in esso contenute vanno ad integrare e completare il 
processo di regolamentazione già avviato. 
La licenza viene rilasciata dalla FIGC su delega della UEFA ed è 
indispensabile per i club che intendono partecipare alle competizioni europee. 
Essa attesta che le società richiedenti rispettano tutti i requisiti fondamentali 
per poter essere ammesse alle suddette competizioni. 
Le società per ottenere la Licenza devono rispettare i seguenti criteri: 
 sportivi 
sono finalizzati alla promozione del calcio giovanile in Italia, 
all’incentivazione del Fair Play e della mutua comprensione tra arbitri, 
dirigenti, allenatori e calciatori; 
 infrastrutturali 
hanno lo scopo di assicurare che le società dispongono di impianti di 
gioco idonei a livello di sicurezza e qualità a livello di servizi offerti 
per le competizioni UEFA e per l’allenamento della prima squadra e 
delle squadre giovanili; 
 organizzativi 
hanno lo scopo di accrescere in modo graduale la qualità del 
management delle società di calcio professionistiche e il livello di 
professionalità delle figure impiegate; 
 legali 
le società che richiedono la Licenza si impegnano a rispettare gli 
statui, i regolamenti e le direttive di FIFA, UEFA, FIGC e della lega di 
appartenenza, nonché le prescrizioni e procedure previste dal 
manuale; 
 economico-finanziari 
tali criteri comportano per le società l’obbligo di comunicare circa le 
informazioni economico-finanziarie storiche della società richiedente 




Gli obiettivi che il sistema delle Licenze UEFA si pone sono 
molteplici e riguardano, una migliore gestione economica e finanziaria 
dei club, la formazione e l'educazione dei giovani calciatori, il 
miglioramento del livello qualitativo del calcio europeo in tutti i suoi 
aspetti, la garanzia di un adeguato livello di organizzazione e 
competenza manageriale all'interno dei club, migliorare le 
infrastrutture sportive, garantire la regolarità delle competizioni sotto 





IL CASO U.S. CITTÀ DI PONTEDERA. 
 
4.1  - Cenni storici e struttura organizzativa. 
 
 4.1.1  - Cenni Storici. 
All’inizio era “Football” e Pontedera non rimase insensibile all’incontenibile 
ascesa di quel nuovo Sport che stava contagiando giovani e meno giovani di ogni classe 
sociale; la moda del “Football” avrebbe presto superato ogni altra passione. 
Nel 1912 per iniziativa di un gruppo di sportivi, già uniti in una Società di 
Ciclismo, nasce l’Unione Sportiva Pontedera20; la Città di Pontedera ha ora una squadra 
di Calcio. 
Passati i tragici anni dei due conflitti Mondiali, nel 1945 la F.I.G.C. fa partire il 
1° Campionato del dopoguerra. A Pontedera gli sportivi si riuniscono e con passione e 
tenacia riescono a ricomporre una squadra che disputerà onorevolmente il proprio 
girone. Di conseguenza, alla fine del campionato, alcuni giocatori furono ceduti a buon 
prezzo ad altre squadre ed il ricavato servì al Pontedera per disputare il Campionato di 
serie C, lega centro-sud, girone A, al quale partecipavano inoltre: Prato, Lucchese, 
Empoli, Pistoiese, Viareggio, Grosseto, Pisa, Carrarese ed altre. 
Nel novembre 1966 Pontedera subiva la grave calamità dell’alluvione dell’Arno 
che mise in ginocchio la città ed i suoi abitanti. Nonostante tale tragico evento, l’U.S. 
Pontedera vinceva il campionato di serie D, girone D, venendo promossa dopo 16 anni 
nella divisione Nazionale Serie C dove però rimane solo per la stagione 67-68. 
Nel 1968 il Consiglio Direttivo dell’U.S. Pontedera nominava Presidente 
Onorario il Dr. Umberto Agnelli allora Presidente della Società Piaggio. Dopo Lando 
Ferretti e Enrico Piaggio, il Dr. Umberto Agnelli fu il terzo Presidente Onorario a 
ricevere questa importante nomina a testimonianza della grande vicinanza alla città di 
Pontedera ed alla squadra granata. 
Nel 1969 veniva finalmente inaugurato il nuovo Stadio Comunale ed il glorioso 
“Marconcini” viene definitivamente messo a riposo. 
Gli anni ’70 e ’80 vedono il Pontedera militare sempre, a parte qualche raro 
                                                             
20 S. Lemmi, M. Quirici, Il Secolo Granata, Baldecchi e Vivaldi 2013 
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scivolone in Promozione, nel campionato di serie D e C2, fino ad arrivare all’anno del 
Pontedera “stellare” che batte anche la Nazionale di Arrigo Sacchi che si preparava ad 
affrontare i mondiali U.S.A., partita disputata a Coverciano, con il risultato Pontedera 2 
Italia 1. 
La stagione 1993-1994 fu sicuramente la stagione più importante della 
presidenza di Luciano Barachini; il Pontedera con il gioco a zona introdotto da Mister 
D’Arrigo dava spettacolo ed i tifosi seguirono con entusiasmo e vigore la gloriosa 
ascesa della squadra che culminò nella promozione in C1. 
Di quella memorabile stagione che esibiva un gioco definibile a tutti gli effetti 
“Calcio Spettacolo”, e con la vittoria sulla Nazionale di Arrigo Sacchi, che avrebbe 
disputato di lì a poco i Mondiali di calcio in U.S.A., la notorietà indiscutibile di quella 
formazione salirono alle cronache nazionali ed internazionali. 
Purtroppo le ambizioni del Pontedera nell’affrontare la stagione successiva si 
scontrano con l’approdo del tecnico D’Arrigo e di alcuni importanti giocatori al più 
ambizioso Empoli. La squadra non riuscì a confermare i risultati della stagione 
precedente e concluse il girone retrocedendo in C2. 
Gli anni che vanno dal 1994 al 2000 vedono il Pontedera disputare 
onorevolmente il campionato di C2. Nel 2000 una sciagurata gestione sportiva della 
squadra fa precipitare i granata in serie D e l’anno dopo addirittura in Eccellenza cioè 
nei dilettanti, il gradino più basso mai toccato dal calcio pontederese. 
Servono ben 4 anni per consentire al Pontedera di risalire la china, e finalmente 
nella stagione 2004-2005 l’agognata serie D è conquistata. Il Pontedera chiude la 
stagione in Eccellenza con ben 66 punti e con 14 punti di vantaggio sulla seconda 
classificata Camaiore. 
Il  2005 è anche l’anno che vede la Città di Pontedera dare l’addio definitivo allo 
storico Marconcini; lo stadio dopo una partita commemorativa lascerà spazio alla 
crescita urbanistica della Città e in quell’occasione lacrime e commozione costituirono 
l’ultimo saluto dei cittadini.  
Dalla stagione 2005/06, fino a quella 2009/10, il Pontedera, nonostante le serie 
difficolta economiche che vedono spesso mettere in discussione anche l’iscrizione 
stessa al campionato milita nella serie D. 
Intuito che il Presidente Monni non iscriverà la squadra al campionato 
successivo, il neo eletto Sindaco Simone Millozzi chiama a raccolta un gruppo di 
imprenditori Pontederesi – tra essi ritroviamo il Presidentissimo Luciano Barachini con 
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il figlio Marco - avendo i quali particolarmente a cuore le sorti della Società rispondono 
con entusiasmo al suo accorato appello del Sindaco. 
Il 30 giugno 2010, quindi, nasce l’U.S. Città di Pontedera che mantiene il diritto 
di partecipare alla serie D e si piazza al secondo posto del girone. 
Nella seconda stagione della nuova Società il buon lavoro della nuova dirigenza 
ed il rinnovato entusiasmo creatosi intorno alla squadra permette all’U.S. Città di 
Pontedera di ritornare nel Calcio Professionistico celebrando così nel migliore dei modi 
i cento anni di vita della gloriosa Società. 
 4.1.2  - La società: struttura organizzativa. 
 L’U.S. Città di Pontedera S.r.l è costituita in data 29/06/2010 ed ha per 
oggetto esclusivo l’esercizio di attività sportive ed in particolare la formazione, la 
preparazione e la gestione di squadre di calcio nonché la promozione e 
l’organizzazione di gare, tornei ed ogni altra attività calcistica in genere, con le 
finalità e con l’osservanza delle norme e delle direttive della Federazione Italiana 
Giuoco Calcio (F.I.G.C.). 
 Per l’attuazione dell’oggetto sociale la società può: 
1) Compiere ogni operazione di carattere mobiliare, immobiliare e finanziario 
che fosse ritenuta utile, necessaria e pertinente; 
2) Promuovere e pubblicizzare la sua attività e la sua immagine utilizzando 
modelli, disegni, segni distintivi ed emblemi, direttamente o a mezzo di terzi. 
 La società può detenere partecipazioni anche in società produttive di servizi 
commerciali comunque connesse con il proprio oggetto sociale. 
L’U.S. Città di Pontedera S.r.l ha un Capitale Sociale di 168.750 euro interamente 
versato con conferimenti in denaro. Il Patrimonio netto relativo all’ultimo bilancio 
approvato, al 30/06/2014, è pari a Euro 150.771 (Euro 91.722 al 30/06/2013), la 
perdita dell’esercizio al 30/06/2014 è pari a Euro 8.453, mentre nel 2013 si è 
evidenziata una perdita di Euro 19.595. 
 Il Consiglio di amministrazione è composto dal Presidente Boschi Paolo, dai 
tre Amministratori delegati, Tagliagambe Filippo, Donnini Gianfranco e Giovannini 
Paolo e dal Consigliere Franconi Matteo. 
 L’Organo di Controllo è composto invece dal revisore unico Landi Francesca. 
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Il grafico a torta e la tabella sottostante rappresentano una sintesi della composizione 
societaria dell’impresa (le quote di proprietà sono sommate per titolare e poi 
arrotondate). L’elenco dei soci riportato in tabella fornisce la completa e dettagliata 
situazione societaria così come depositata. 
 
Sintesi composizione societaria dell’impresa; 
 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati del bilancio d’esercizio 2013/14. 
 
Situazione societaria al 30/06/2014; 
Socio Valore € % Tipo diritto 
Mannini Paolo 50.625,00 30 proprietà 
Barachini Luciano 25.312,50 15 proprietà 
Donnini Gianfranco 25.312,50 15 proprietà 
Tagliagambe Filippo 24.375,00 14,44 proprietà 
Barachini Marco 15.000,00 8,89 proprietà 
Mansider S.r.l 15.000,00 8,89 proprietà 
Boschi Paolo 9.375,00 5,56 proprietà 
Puccioni Stefano 1.875,00 1,11 proprietà 
Pantani Marcello 1.875,00 1,11 proprietà 


















 Come si può notare il socio Mannini Paolo possiede una quota di 
partecipazione pari al 30%, mentre Barachini Luciano, Donnini Gianfranco hanno 
una quota di partecipazione pari al 15% ciascuno. 
Il restante 40% è suddiviso tra: 
- Tagliagambe Filippo con il 14,44%; 
- Barachini Marco con l’8,99%; 
- Mansider S.r.l con con l’8,99; 
- Boschi Paolo con il 5,56%; 
- Puccioni Stefano e Pantani Marcello con l’1,11%. 
 Al presidente del Consiglio di Amministrazione Boschi Paolo e ai due 
amministratori delegati Donnini Gianfranco e Tagliagambe Filippo spetta il potere di 
firma congiunta per i seguenti atti di importo superiore a euro 15.000,00: 
- Nominare e revocare agenti, concessionari o rappresentanti fissandone 
attribuzioni e compensi nell’ambito della politica sportiva, industriale e 
commerciale approvata; 
- Acquisire e concedere consulenza o accordi di assistenza stipulando i 
relativi contratti nell’area sportiva, commerciale e industriale secondo la 
politica commerciale e industriale approvata; 
- Acquistare merci e materie prime, nell’ambito dell’oggetto sociale 
impegnando la società per tutti i diritti e le obbligazioni che ne possono 
derivare; 
- Compiere tutte le operazioni bancarie in nome e per conto dell’U.S. Città 
di Pontedera; 
- Provvedere al pagamento delle periodiche competenze di natura salariale 
per il personale dipendente, nonché dei relativi contributi ed 
adempimenti obbligatori, versamenti Iva, Ires, Irap e Irpef ed altre 
imposte e tasse; 
- Rappresentare la società in ambito federale, di Lega, e più in generale 
avanti tutte le istituzioni sportive, nazionali e internazionali, nonché 
avanti a tutti gli organi di giustizia sportiva F.I.G.C., F.I.F.A. e C.O.N.I. e 
avanti i collegi arbitrali costituiti presso le leghe; 
- Curare l’allestimento delle formazioni di prima squadra e di settore 
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giovanile, ivi compreso l’ingaggio di un adeguato staff tecnico-sportivo e 
sanitario; 
- Negoziare, con altre società, il tesseramento e trasferimento, in acquisto e 
vendita di calciatori professionisti e non professionisti con ampia libertà 
di definire in totale autonomia l’acquisizione dei diritti pluriennali 
all’utilizzo dei calciatori che non comportino unitariamente un costo 
complessivo superiore ad euro 35.000 in quanto sarà necessaria la 
preventiva autorizzazione del consiglio per operazioni il cui onere superi 
tale limite; per la cessione di contratti aventi ad oggetto calciatori 
professionisti in organico sarà sempre necessario assumere la 
deliberazione dell’organo amministrativo; 
- Negoziare con allenatori, preparatori atletici e direttori tecnico-sportivi la 
stipulazione di contratti di prestazione sportiva ai sensi della Legge n. 
91/81 con l’esplicita precisazione che la formalizzazione e stipula di 
accordi portanti un compenso complessivo lordo e quindi un costo 
unitario aziendale annuo superiore a euro 35.000 richiede il preventivo 
assenso del consiglio stesso. 
 All’Amministratore delegato Giovannini Paolo in qualità di direttore sportivo 
della società viene dato ampio mandato affinché in nome e per conto della società 
possa, in totale autonomia: 
- Negoziare con calciatori e agenti di calciatori la stipulazione di contratti 
di prestazione sportiva ai sensi della Legge n. 91/81, con l’esplicita 
precisazione che la stipula di accordi con calciatori che comporti 
unitariamente un onere complessivo annuo superiore ad euro 35.000 
richiede il preventivo assenso ed autorizzazione del Consiglio di 
Amministrazione; 
- Negoziare con allenatori, preparatori atletici e direttori tecnico-sportivi  
la stipulazione di contratti di prestazione sportiva ai sensi della Legge n. 
91/81, a condizione che l’incarico riguardi la prima squadra e/o la 
formazione Berretti tenendo sempre conto che per gli accordi portanti 
un compenso complessivo lordo superiore a euro 35.000 richiede il 




 4.1.3. La continuità aziendale. 
 La continuità aziendale deve intendersi come attitudine dell’azienda a durare 
nel tempo o anche come la capacità di poter far fronte e quindi di onorare gli 
impegni finanziari nel futuro. 
 La continuità aziendale è uno dei punti cardine del regolamento Uefa sul Fair 
Play Finanziario21. 
 Il bilancio dell’U.S. Città di Pontedera è stato redatto in base al principio 
della continuità aziendale. 
 Gli Amministratori sottolineano, nella relazione sulla gestione del Consiglio 
di Amministrazione ai sensi dell’art. 2428 del Codice Civile, relativa all’esercizio 
01/07/2013 – 30/06/2014, che la stagione 2013/14 è decollata sotto i migliori 
auspici, spinta dall’entusiasmo dei soci e dei tifosi. 
 Il piazzamento ottenuto in zona play off è andato ben oltre le aspettative, e la 
squadra di giovani si è messa in luce per qualità di gioco e risultati. 
Dal lato amministrativo, particolare attenzione è stata dedicata alla ricerca di 
partnership commerciali e sportive con lo scopo di contribuire ad affrontare i gravosi 
impegni di natura agonistica e finanziaria della stagione. 
 Tra i principali partner legati alla società rientrano: 
 Guardie di città – vigilanza privata; 
 Banca di Pisa e Fornacette; 
 Banca popolare di Lajatico; 
 Nacci comunicazione. 
 
  
                                                             
21 Cfr. Cap. 3 
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4.2  - Struttura dell’attivo e del passivo Stato Patrimoniale. 
 
 4.2.1  - Struttura dell’attivo. 
 Il passo successivo è rappresentato dall’analisi delle principali voci presenti 
nella struttura dell’attivo dello Stato Patrimoniale nel bilancio al 30/06/2014. 
 Per quanto riguarda l’attivo come ogni stato patrimoniale in forma ordinaria 
le attività sono state suddivise secondo il “criterio della destinazione economica”. 
 
Struttura dell’attivo dello Stato patrimoniale al 30/06/2014; 
 
 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati del bilancio d’esercizio 2013/14 
 
Immobilizzazioni 
 La posta più importante per le società di calcio nell’attivo dello Stato 
Patrimoniale, in particolare tra le immobilizzazioni immateriali alla voce B) I 7, 
sono i “diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori” che rappresentano l’85,89% 
del totale delle immobilizzazioni immateriali. 
 I diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori sono scritti al costo storico di 
acquisizione comprensivo degli eventuali oneri accessori di diretta imputazione; gli 












Ratei e risconti attivi
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costante in relazione alla durata dei contratti stipulati con i singoli calciatori 
professionisti. 
 L’esercizio di decorrenza dell’ammortamento è quello in cui avviene il 
tesseramento del calciatore. 
 Per i diritti acquisiti in corso d’esercizio l’ammortamento ha inizio dalla data 
di disponibilità del calciatore utilizzando il metodo del pro-rata temporis. 
 Il piano di ammortamento originario subisce le modificazioni conseguenti al 
prolungamento del contratto a seguito dell’eventuale rinnovo anticipato dello stesso. 
Il nuovo piano di ammortamento, a quote costanti, tiene conto del valore netto 
contabile del diritto alla data del prolungamento del contratto e della nuova durata 
dello stesso. 
 Nell’esercizio chiuso al 30 giugno 2003, è stata concessa, a tutte le società 
professionistiche, la facoltà di avvalersi della disposizione prevista dall’art. 3 della 
legge 21 febbraio 2003, n. 27 che ha introdotto l’art. 18 bis della legge 23 marzo 
1981, n. 91, inerente alla svalutazione dei diritti pluriennali delle prestazioni dei 
calciatori, determinata sulla base di apposita perizia giurata. L’importo complessivo 
della predetta svalutazione, ove applicata, è stato classificato nell’apposita voce 
ricompresa nelle componenti attive dello Stato Patrimoniale. 
 I diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori sono iscritti in bilancio alla 
data di stipulazione del contratto, ovvero a quella successiva alla stipula del 
contratto concordemente stabilita dalle parti, alla quale retroagisce, ai sensi dell’art. 
1360 c.c., l’effetto del visto di esecutività rilasciato dalla Lega Nazionale 
Professionisti per i trasferimenti nazionali, o dall’effetto del rilascio del certificato 
internazionale di trasferimento (cosiddetto “transfert”) da parte della Federazione 
Italiana Giuoco Calcio per i trasferimenti internazionali.  
 In tale voce sono ricompresi, altresì, i costi pluriennali sostenuti dalla società 
per il tesseramento quale professionisti di calciatori provenienti da società 
dilettantistiche, o società estere che hanno contribuito alla formazione tecnica dei 
calciatori stessi. 
In particolare sono iscritti: 
- I premi di addestramento e formazione tecnica corrisposti, ai sensi dell’art. 
99 N.O.I.F, alle società dilettantistiche a seguito di stipulazione del primo 
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contratto da professionista di calciatori da queste provenienti. Tali costi 
sono ammortizzati in quote costanti in relazione alla durata dei contratti 
stipulati con i singoli calciatori. 
- Le indennità di formazione corrisposte, in base alla normativa F.I.F.A, alle 
società estere a seguito di un contratto da professionista di calciatori da 
queste provenienti. Tali costi sono ammortizzati in quote costanti in 
relazione alla durata dei contratti stipulati con i singoli calciatori. 
 
 Prendendo in esame gli importi dei diritti pluriennali alle prestazioni dei 
calciatori in data 30/06/2014 osserviamo che essi ammontano a euro 212.500, pari al 
86% del totale delle immobilizzazioni immateriali. 
 Qui di seguito le variazioni di tali diritti intervenute negli anni 2012, 2013 e 
2014. 













Fonte: elaborazione dell’autore 
 
 Rilevante risulta essere la variazione tra il 2013 e il 2014 pari a 212.500. 
L’entità di tale variazione deriva principalmente dall’acquisto del diritto alle 
prestazioni sportive dell’attaccante Arrighini Andrea per 202.000 euro dalla Reggina 
Calcio S.p.a. 
 Altra voce tipica rientrante anch’essa tra le Immobilizzazioni Immateriali è la 
“Capitalizzazione costi vivaio” nella quale rientrano i costi sostenuti per la 
promozione e l’organizzazione del settore giovanile, aventi utilità pluriennale. 
 Tali costi sono capitalizzati per la loro globalità senza riferimenti ai singoli 
calciatori e sono ammortizzati, in misura costante in un periodo non superiore a 
cinque anni, a decorrere dall’esercizio di sostenimento degli stessi. 
 In tale voce sono anche ricomprese, altresì, i premi di preparazione 
riconosciuti, ai sensi dell’art. 96 N.O.I.F., alle società 
dilettantistiche/professionistiche a seguito del tesseramento da parte della società di 
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giovani calciatori da queste provenienti. Sono ammortizzati in quote costanti per un 
periodo di cinque anni a decorrere dall’esercizio in cui tali costi vengono sostenuti. 
 Nel caso di specie si riportano, anche per questa voce, le variazioni tra gli 
esercizi 2014 e 2013 e tra il 2013 e il 2012. 
 
 2012 Variazione 2013 Variazione  2014 
 











Fonte: elaborazione dell’autore 
 
 Come si può notare nell’esercizio 2014 sono stati capitalizzati costi del 
vivaio per euro 27.020 subendo così una variazione in diminuzione rispetto al 2013 
pari a euro 39.911. 
 
 Attivo Circolante 
 Nell’attivo circolante la voce più rilevante da un punto di vista quantitativo è 
la voce C) II “Crediti” che da sola rappresenta il 55% del totale dell’attivo. 
I crediti sono valutati in base al loro valore di presumibile realizzo di cui si tiene 
conto operando opportune svalutazioni crediti di dubbia esigibilità. 
 I crediti dell’attivo circolante in valute non aderenti all’euro sono 
contabilizzati ai cambi in vigore alla data in cui sono state effettuate le relative 
operazioni. Tali crediti sono adeguati al tasso di cambio di fine esercizio e gli 
eventuali utili o perdite sono imputati al conto economico di fine esercizio (nella 
voce C17 bis). L’eventuale utile netto su cambi viene accantonato in apposita riserva 
non distribuibile fino al realizzo. 
 La voce “Crediti” al 30/06/2014 è pari ad euro 556.611 ed dalla nota 
integrativa risulta essere così composta: 
 
DESCRIZIONE 30/06/2012 
Verso Clienti  290.522 
Crediti Tributari 3.932 
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Verso altri 262.157 
Totale  556.611 
   Fonte: elaborazione dell’autore 
 
La voce “crediti verso clienti” comprende: 
 Crediti v/clienti per euro 85:827; 
 Crediti v/clienti per fatture da emettere per euro 129.294; 
 Crediti per fatture da emettere relative ai premi di valorizzazione (di 
competenza della stagione 2013/14) per euro 75.400. 
La voce “crediti tributari” comprende imposte a credito relative a credito irpef ex Dl. 
n. 66/14. 
La voce “crediti verso altri” comprende: 
 Crediti v/inail per acconti pari a euro 12.187; 
 Note di accredito da ricevere pari a euro 12.960; 
 Cauzioni Commerciali pari a euro 10; 
 Credito Lega c/trasferimenti pari a euro 237.000. 
 
  4.2.2  - Struttura del passivo 
 Proseguiamo l’analisi esaminando la struttura del passivo dello Stato 















Struttura del passivo al 30/06/2014: 
 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati del bilancio d’esercizio 2013/14 
 
 La quasi totalità della torta è rappresentata dai “Debiti” che da soli 
rappresentano l’84% del totale del passivo. 
Andando più in dettaglio si va ad osservare le voci principali del passivo e cioè il 
patrimonio netto e i debiti. 
 
 Il patrimonio netto  
In questo paragrafo andremo ad osservare il trend del patrimonio netto negli esercizi 
2012, 2013 e 2014. 
Dalla tabella seguente il patrimonio netto è così composto: 
Descrizione 30/06/2012 30/06/2013 30/06/2014 
A.I - Capitale 11.250 101.250 168.750 
A.II - Riserva da sovrapprezzo delle azioni  0 0 0 
A.III – Riserva di rivalutazione 0 0 0 
A.IV – Riserva legale 0 0 0 
A.V – Riserve statutarie 0 0 0 
A.VI – Riserve per azioni proprie in 
portafoglio 






Struttura del passivo al 30/06/2014
Patrimonio netto 
Debiti
Ratei e Risconti passivi




A.VII – Altre riserve 0 9.702 0 
A.VIII – Utili (perdite) portati a nuovo 365 365 -9.528 
A.IX – Utile (perdita) dell’esercizio 96 -19.595 -8.453 
Totale patrimonio netto 11.711 91.722 150.771 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
 Come si può notare il patrimonio netto, dato dalla somma tra capitale sociale 
più le riserve accantonate negli scorsi periodi, è passato da euro 11.711 nella 
stagione 2011/12, anno il cui l’U.S: Città di Pontedera militava nel campionato di 
Serie D vincendo il campionato con dieci punti di distacco dalla seconda in 
classifica Arezzo, a euro 91.722 nella stagione 2012/13. 
 Il motivo di tale aumento è legato al fatto che la società ha proceduto ad un 
aumento di capitale a pagamento, offerto in parte a terzi, per un complessivo 
interamente versato all’atto della sottoscrizione di euro 90.000 per far fronte alla 
stagione che la vede per la prima volta partecipare ad un campionato 
professionistico. 
Per lo stesso motivo si passa da un patrimonio netto di euro 91.722 nella stagione 
sportiva 2012/13 ad un patrimonio netto di euro 150.771 nella stagione 2013/14 in 
quanto la società decide di aumentare il capitale a pagamento per un importo pari a 
euro 67.500 per poter competere nel campionato di Lega Pro prima divisione in 
seguito alla promozione ottenuta posizionandosi seconda in classifica con 62 punti. 
 Per quanto riguarda le altre poste del patrimonio netto nel 2013 risulta una 
riserva facoltativa di euro 9.702 che è stata azzerata nel 2014. 
 Tale movimentazione è dovuta al fatto che l’azienda ha coperto la perdita 
2013 di euro 19.595 solo parzialmente utilizzando detta riserva facoltativa per euro 
9.702 e con gli utili portati a nuovo di euro 365. Nel bilancio 2014 oltre alla perdita 
d’esercizio di euro 8453 risulta una perdita a nuovo risalente dall’esercizio 
precedente di euro 9.528. 
 
 Debiti 
 I debiti sono iscritti per il loro valore nominale. I debiti in valute non aderenti 
all’Euro sono contabilizzati ai cambi in vigore alla data in cui sono effettuate le 
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relative operazioni. Tali debiti sono adeguati al tasso di cambio di fine esercizio e gli 
eventuali utili e perdite sono imputati al conto economico dell’esercizio (nella voce 
C17 bis). 
 L’eventuale utile netto sui cambi viene accantonato in apposita riserva non 
distribuibile fino al realizzo. 
 L’importo totale dei debiti ammonta a euro 853.892, nella tabella seguenti si 
riporta la composizione e l’andamento nel corso degli esercizi 2012, 2013 e 2014. 
 
Descrizione 30/06/2014 30/06/2013 30/06/2012 
Debiti v/banche 268.274 227.685 106.071 
Acconti 0 363 0 
Debiti v/fornitori 69.301 106.558 45.044 
Debiti tributari 132.876 104.368 7.652 
Debiti v/istituti previdenziali  53.645 42.242 0 
Altri debiti  329.796 79.341 101.734 
Totale Debiti 853.892 560.557 260.501 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
La voce “debiti verso banche” comprende: 
 Debiti a breve termine per rate in c/capitale in scadenza entro l’esercizio per 
euro 51.076; 
 Debiti a breve termine c/anticipi per euro 75.000; 
 Rate in c/capitale del finanziamento chirografario contratto con la Banca di 
credito cooperativo di Fornacette e Banca popolare di Lajatico in scadenza 
oltre l’esercizio successivo. 
La voce “debiti v/fornitori” comprende: 
 Debiti v/fornitori per euro 40.630; 
 Fatture da ricevere per euro 28.671. 
La voce “debiti tributari” comprende: 
 Ritenute Irpef dipendenti per euro 8.403; 
 Ritenute Irpef terzi euro per euro 1.539; 
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 Erario c/imposte di competenza per euro 31.766; 
 Iva c/erario per euro 91.168. 
La voce “debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale” comprende: 
 Debiti v/Enplas per euro 14.742; 
 Debiti v/Inps per euro 1.179; 
 Debiti v/Inail per euro 37.724. 
La voce “altri debiti” comprende: 
 Dipendenti c/retribuzioni (mensilità di giugno 2014) per euro 40.494; 
 Amministratori c/compensi da liquidare per 1.860; 
 Note di accredito da emettere per euro 2.551; 
 Debiti per compartecipazioni ex art. 102 bis N.O.I.F. per euro 1.000; 
 Debito Lega c/campionato  per euro 8.791; 
 Debito Lega c/trasferimenti per euro  275.100. 
 
 I debiti per compartecipazioni ex art. 102 bis N.O.I.F. ammontano ad euro 
1.000 e si riferiscono al valore della partecipazione al 50% del diritto alle prestazioni 
dei seguenti calciatori: 
Calciatori Società compartecipante 
Debito per  
compartecipazione 
Galli Iacopo A.S. Livorno Calcio 500 
Gasbarro Andrea  A.S. Livorno Calcio 500 
 
 4.3  - La posizione finanziaria netta. 
 Ai fini di integrare l’analisi finanziaria che sarà sviluppata in seguito è utile il 
calcolo dei seguenti indici: 
a) Posizione finanziaria netta = disponibilità liquide + crediti finanziari a breve 
– debiti finanziari a breve, medio e lungo termine. Tale indicatore serve per 
valutare con maggiore attendibilità la solvibilità dell’impresa. Si possono 
verificare due situazioni:  
i. PFN positiva (maggiore di 0): esprime l’eccedenza delle 
disponibilità liquide e dei crediti finanziari a breve rispetto ai 
debiti finanziari a medio lungo termine; 
89 
 
ii. PFN negativa (minore di 0): esprime l’insufficienza delle 
disponibilità liquide e dei crediti finanziari a breve rispetto ai 
debiti finanziari a medio lungo termine. In tal caso si parla di 
indebitamento finanziario che esprime l’esposizione netta 
dell’impresa nei confronti dei finanziatori (banche). Questa 
situazione si è verificata per l’U.S. Città di Pontedera nei tre 
anni presi in considerazione. Tali dati sono in contrasto con i 
tipici indici di solvibilità che essendo negli anni 2013 e 2014 
superiori a 1 segnalano un grado di solvibilità complessivo 
soddisfacente. 
 
Posizione finanziaria netta (Net Debt) 
 2014 2013 2012 
Disponibilità liquide 132.752 89.427 10.076 
Debiti v/soci / / / 
Debiti v/banche -268.274 -227.685 -106.071 
Debiti v/altri finanziatori / / / 
Net Debt -135.522 -138.258 -95.995 
Crediti da compartecipazioni ex art. 
102 bis N.O.I.F. 
/ / / 
Crediti v/Enti settore specifico / 2.182 / 
Debiti da compartecipazioni ex art. 
102 bis N.O.I.F. 
-1.000 -500 / 
Debiti v/enti settore specifico / / / 
Net Debt per Financial Fair Play -135.522 -136.576 -95.995 
Fonte: elaborazione dell’autore 
b) Durata dell’indebitamento finanziario = indebitamento finanziario 
netto/margine operativo lordo. Tale indice è importante in quanto la 
solvibilità dell’impresa è anche strettamente legata alla capacità della sua 
gestione di generare risultati economici positivi e, in particolare, flussi 
positivi di liquidità tali da consentire il rimborso dei debiti a medio lungo 
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termine alle scadenze pattuire con i finanziatori. E’ importante valutare il 
numero di anni che servono all’impresa per rimborsare attraverso i risultati 
economici conseguiti con la gestione caratteristica i debiti di finanziamento 
in precedenza contratti. Tanto minore è il risultato del rapporto tanto più 
l’impresa ha la possibilità di rientrare rapidamente dall’esposizione 
finanziaria rimborsando i propri debiti. 
 
 2014 2013 2012 
P.F.N/M.O.L 0,59 1,69 7,28 
Fonte: elaborazione dell’autore 
 
 
 Dalla tabella precedente possiamo osservare che la durata dell’indebitamento 
finanziario sta scendendo nel corso dei tre anni e in particolare ha avuto una brusca 
discesa nel 2013 e quindi questo è sintomo di una migliorata solvibilità da un punto 
di vista finanziario. 
c) Debt Ratio = indebitamento finanziario netto/capitale investito netto (inteso 
come somma algebrica del capitale proprio e della posizione finanziaria 
netta). Tale indice esprime in termini percentuali in quale misura il capitale 
investito netto è coperto mediante l’indebitamento finanziario netto. 
 
 2014 2013 2012 
Debt Ratio 48,77% 55,39% 89,20% 
Fonte: elaborazione dell’autore 
 
 Dalla tabella precedente si evidenzia che il capitale investito netto è stato 
coperto in misura via via minore passando dal 2012 al 2014: ciò è sintomo di una 
capacità dell’U.S. Città di Pontedera di finanziarsi con fonti di finanziamento 
alternative. 
 4.4  - Il Valore della Rosa. 
Per valore della rosa si intende il valore contabile dei diritti pluriennali alle 
prestazioni dei calciatori al netto dei fondi ammortamento. 
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Partendo dai diritti pluriennali a inizio della stagione, nel nostro caso al 01/07/2013, 
si aggiunge la differenza tra acquisti e cessioni (al netto di eventuali plusvalenze) di 
giocatori durante la sessione di calciomercato.  
Dall’importo ottenuto vengono sottratti gli ammortamenti dei diritti pluriennali 
calcolate con aliquote proporzionate alla durata dei rispettivi contratti riferiti 
all’esercizio preso in considerazione ed eventuali svalutazioni per ottenere i diritti 
pluriennali finali. 
Fino alla stagione 2014/15 può essere aggiunto il valore della differenza tra crediti e 
debiti da compartecipazione ex art. 102 bis N.O.I.F. che dalla stagione successiva 
“scompariranno”. 
 
Valore della Rosa al 30/06/2014 
 30/06/2014 
Diritti pluriennali iniziali  500 
Investimenti 225.500 
Cessioni valore residuo -1.500 
Svalutazioni / 
Ammortamenti -12.250 
=Diritti Pluriennali finali 212.500 
Crediti da compartecipazioni 
ex art. 102 bis N.O.I.F. 
/ 
Debiti da compartecipazioni 
ex art. 102 bis N.O.I.F.  
-1.000 
Totale 211.500 
  Fonte: elaborazione dell’autore 
 
 Il valore della rosa è aumentato notevolmente nel corso della stagione 
2013/14 a seguito degli investimenti che hanno compensato la riduzione derivante 






4.5  - Il Player Trading. 
 
 Nello schema di bilancio dei club inglesi, la gestione economica legata ai 
trasferimenti dei calciatori viene evidenziata separatamente al fine di valutare se 
l’attività di “Player Trading” riesca a coprire il costo annuale dei cartellini dei 
calciatori, rappresentati dagli ammortamenti dei diritti pluriennali alle prestazioni 
dei calciatori stessi. 
 Quindi come attività di “Player Trading” si può considerare l’attività legata 
all’acquisto e alla cessione di calciatori che dal punto di vista economico produce 
plusvalenze e minusvalenze, ricavi e costi per prestiti oltre ad altri ricavi e oneri 
accessori. 
 Pertanto l’obiettivo del Player Trading è quello di far fronte al costo degli 
ammortamenti della rosa dei calciatori, uno sorta di autofinanziamento dei diritti 
pluriennali alle prestazioni dei calciatori22. 
Per quanto riguarda la peculiarità dei bilanci delle squadre italiane è opportuno far 
rientrare nel conteggio i proventi e gli oneri da compartecipazione ex art. 102 bis 
N.O.I.F. 
 Il meccanismo della compartecipazione, al momento della risoluzione della 
stessa può generare proventi oppure oneri di natura finanziaria, a seconda 
dell’importo della risoluzione. 
 Tale caratteristica dei bilanci verrà meno dalla stagione sportiva 2015/16. 
I limiti dei risultati del Player Trading sono rappresentati dal fatto che i dati non 
sono omogenei. Infatti alcune società terminano l’esercizio il 31 dicembre e altre 
società il 30 giugno. Alcuni bilanci si riferiscono alla stagione sportiva disputata in 
Serie A e altri alla stagione sportiva disputata in Serie e B o Lega Pro. 
Infine, le società quotate in borsa applicano i principi contabili internazionali e le 
altre i principi contabili nazionali. 
 La gestione operativa netta derivante dal trasferimento dei calciatori è 
determinata dalla differenza tra i componenti positivi e i componenti economici 
negativi. 
 I componenti economici positivi sono rappresentati da: 
                                                             
22 Cfr. www.luckmar.blogspot.it 
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 Plusvalenze da cessione dei diritti pluriennali; 
 Ricavi da cessione temporanea; 
 Proventi da compartecipazione ex art. 102 bis N.O.I.F; 
 Altri ricavi da gestione calciatori: 
o Premi di valorizzazione calciatori; 
o Premi di preparazione ex art. 96 N.O.I.F. 
 
 I componenti economici negativi comprendono:  
 Minusvalenze da cessione dei diritti pluriennali; 
 Oneri da cessione temporanea; 
 Oneri da compartecipazione ex art. 102 bis N.O.I.F;. 
 Altri oneri da gestione calciatori; 
o Costi valorizzazione calciatori; 
o Contributo di solidarietà; 





 30/06/2013 30/06/2014 
Ricavi da cessioni temporanee / / 
Plusvalenze da cessione dei diritti pluriennali  129.000 134.000 
Altri proventi da gestione calciatori 151.956 77.900 
Proventi da compartecipazione ex art. 102 bis N.O.I.F. / 76.500 
Ricavi gestione economica calciatori 280.956 288.400 
Ammortamento diritti calciatori -500 -12.250 
Costi di acquisizione temporanee  / -6.250 
Minusvalenze da cessione dei diritti pluriennali / / 
Altri oneri di gestione calciatori -3.700 -14.500 
Oneri da compartecipazione ex art. 102 bis N.O.I.F. / -71.100 
Costi gestione economica calciatori  -4.200 -104.100 
Risultato Player Trading 276.756 184.300 
Fonte: elaborazione dell’autore 
 La gestione economica dei calciatori dell’U.S. Città di Pontedera negli ultimi 
due esercizi è stata in grado di produrre risultati molto positivi in grado di coprire il 
costo annuale dei cartellini dei calciatori. 
 Dalla comparazione della tabella risulta evidente che mentre nel 2013 la voce 
più importante è costituita da altri da proventi da gestione calciatori, nel 2014 la 
voce più importante sono le plusvalenze da cessione dei diritti pluriennali, in 
particolare dall’A.S. Bari S.p.A. del calciatore Di Noia Giovanni ceduto ad euro 100 
000 realizzando una plusvalenza di euro 99 500. Altre cessioni , ma meno 
significative riguardano i giocatori Gonnelli Lorenzo all’A.S. Livorno e il giocatore 




4.6  - Analisi temporale e spaziale per indici relativi all’U.S. Città di 
Pontedera:  
 - anni 2012, 2013 e 2014; 
 - confronto con società U.S. Gavorrano e Aprilia F.C.  
Nella comparazione spaziale ho preferito confrontare l’U.S. Città di Pontedera con 
due società similari come l’U.S. Gavorrano e l’Aprilia F.C per una più equa e 
precisa analisi di bilancio in quanto tutte società di “provincia” con valori di bilancio 
analoghi.  
Le tre squadre nella stagione 2012/13 militavano nel girone B Lega Pro seconda 
divisione. 
L’U.S Gavorrano è una piccola realtà in provincia di Grosseto che nella stagione 
2009/10 vince il campionato di serie D ottenendo la promozione in Lega Pro 
seconda divisione; riesce a mantenere la categoria fino alla stagione 2013/14, anno 
in cui posizionandosi diciottesima nel girone B di Lega Pro Divisione retrocede in 
Serie D. 
L’Aprilia F.C., invece, conquistò la promozione in Lega Pro seconda divisione nella 
stagione 2010/11 vincendo il campionato di Serie D girone G. 
Le stagioni 2011/12 e 2012/13 sono senza dubbio più che positive in quanto 
l’Aprilia F.C. riesce a sfiorare la promozione in prima divisione posizionandosi 
rispettivamente terza e quinta nel girone B seconda divisione, ma la stagione 
2013/14 risulterà fatale perché la quattordicesima posizione nel girone B le costerà 
la retrocessione in serie D.  
Il migliore è senz’altro il percorso sportivo dell’U.S. Città di Pontedera. 
Dopo la promozione in Lega Pro seconda divisione nel 2011/12 raggiunge, 
all’esordio nella categoria, addirittura la promozione in prima divisione la stagione 
successiva. 
Storico è il quarto di finale play off contro la corazzata Lecce perso soltanto dopo i 






 4.6.1  - Riclassificazione stato Patrimoniale e conto economico di 
U.S. Città di Pontedera, U.S. Gavorrano e Aprilia F.C. 
 Qui di seguito riportiamo gli stati patrimoniali riclassificati, i conti economici 
a valore aggiunto delle società prese in considerazione e l’analisi dettagliata della 
voce più importante del conto economico cioè i ricavi.  
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 U.S. Città di Pontedera 
1) Stato Patrimoniale U.S. Città di Pontedera riclassificato secondo criteri 
finanziari: 
Attivo 2014 2013 2012 Passivo 2014 2013 2012 
Immobilizzazioni    Patrimonio 
netto 
   
Immobilizzazioni 
immateriali  
247.095 77.864 56.660 Capitale 
proprio 
142.318 111.317 11.615 
Immobilizzazioni 
materiali  
35.502 7.688 0 Risultato 
d’esercizio 
-8.453 -19.595 96 
Immobilizzazioni 
finanziarie 
1.600 25.000 0  
Totale Imm. 284.197 110.552 56.660 Totale Pn 150.771 91.722 11.711 
Attivo circolante    Passivo 
consolidato 
   
Rimanenze  0 7.003 28.982 Debiti 
esigibili 
oltre. 
146.655 181.368 0 
Liquidità differite  603.903 483.276 176.944 Passivo 
corrente 
   
Liquidità immediate 132.752 89.427 10.076 Debiti 
esigibili 
entro 
723.426 417.168 260.951 
Totale Attivo 
Circolante  
736.655 579.706 216.002 Capitale di 
terzi 
870.081 598.536 260.951 
Totale Impieghi 1.020.852 690.258 272.662 Totale 
Fonti 
1.020.852 690.258 272.662 




2) Conto economico riclassificato a valore aggiunto U.S. Città di Pontedera:  
 2014 2013 2012 
Valore della produzione:    
Ricavi delle vendite e 
prestazioni  
179.549 57.399 476.096 
Ricavi complementari tipici 1.595.812 1.442.111 513.046 
Totale  1.775.361 1.449.510 513.046 
Costi beni e servizi -738.898 -633.320 -499.876 
Valore aggiunto 1.036.463 866.190 13.170 
Costi del personale -807.506 -784.630 0 
Margine operativo lordo 228.957 81.560 13.170 
Amm.ti e svalutazioni -59.104 -43.885 -9.846 
Reddito operativo 169.853 38.675 3.324 
Risultato gestione Finanziaria -9.617 -23.424 -2.790 
Risultato gestione Ordinaria  160.236 14.251 534 
Risultato gestione 
Straordinaria  
-95.023 7.032 -202 
Risultato prima delle imposte 65.213 21.283 332 
Imposte sul reddito -73.666 -40.878 -236 
Risultato d’esercizio -8.453 -19.595 96 




 U.S. Gavorrano 
1) Stato patrimoniale riclassificato Gavorrano secondo criteri finanziari: 
Attivo 2014 2013 2012 Passivo 2014 2013 2012 
Immobilizzazioni    Patrimonio 
netto  
   
Immobilizzazioni 
immateriali  
0 0 2.667 Capitale 
proprio 
79.986 75.991 18.145 
Immobilizzazioni materiali  111.748 128.941 120.163 Risultato 
d’esercizio 
-64.896 3.993 57.845 
Immobilizzazioni 
finanziarie 
0 0 0  
Totale Imm. 111.748 128.941 122.830 Totale Pn 15.090 79.984 75.990 
Attivo circolante    Passivo 
consolidato 
   
Rimanenze  0 0 0 Debiti 
esigibili oltre. 
3.757 0 3.195 
Liquidità differite  403.217 64.655 94.566 Passivo 
corrente 
   
Liquidità immediate 126.720 157.733 177.251 Debiti 
esigibili entro 
622.838 271.355 315.462 
Totale Attivo circolante  529.937 222.398 271.817 Capitale di 
terzi 
626.595 271.355 318.657 
Totale Impieghi 641.685 351.339 394.647 Totale Fonti 641.685 351.339 394.647 




2) Conto economico riclassificato a valore aggiunto U.S. Gavorrano: 
 2014 2013 2012 
Valore della produzione:    
Ricavi delle vendite e prestazioni  19.662 20.420 41.389 
Ricavi complementari tipici 1.143.640 1.228.789 1.044.293 
Totale  1.163.302 1.249.209 1.085.682 
Costi beni e servizi -469.474 -547.369 -511.245 
Valore aggiunto 693.828 701.840 574.437 
Costi del personale -1.029.468 -782.889 -710.881 
Margine operativo lordo -335.640 -81.049 -136.444 
Amm.ti e svalutazioni -32.609 -20.180 -18.531 
Reddito operativo -368.249 -101.229 -154.975 
Risultato gestione finanziaria -8.463 981 1.211 
Risultato gestione Ordinaria  -327.942 -100.248 -153.764 
Risultato gestione Straordinaria  327.942 130.649 238.422 
Risultato prima delle imposte -48.770 30.401 84.658 
Imposte sul reddito -16.126 -26.408 -26.813 
Risultato d’esercizio -64.896 3.993 57.845 




 Aprilia F.C. 
1) Stato patrimoniale riclassificato Aprilia F.C. secondo criteri finanziari: 
Attivo 2014 2013 2012 Passivo 2014 2013 2012 
Immobilizzazioni    Patrimonio 
netto 
   
Immobilizzazioni 
immateriali  
544.138 571.358 229.861 Capitale 
Proprio 
516.167 212.863 250.667 
Immobilizzazioni 
materiali  
9.099 5.308 10.102 Risultato 
d’esercizio 
-501.558 -182.104   -237.805 
Immobilizzazioni 
finanziarie 
71.000 0 0  
Totale Imm. 624.237 576.666 239.963 Totale Pn 14.609 30.759 12.862 
Attivo 
Circolante 
   Passivo 
Consolidato 
   
Rimanenze  0 0 0 Debiti 
esigibili 
oltre. 
192.064 248.392 12.668 
Liquidità differite  308.238 541.173 655.999 Passivo 
Corrente 
   
Liquidità 
immediate 
13.953 1.594 61 Debiti 
esigibili 
entro 
739.755 840.282 870.493 
Totale Attivo 
Circolante  
322.191 542.767 656.060 Capitale di 
terzi 
931.819 1.088.674 883.161 
Totale Impieghi 946.428 1.119.433 896.023 Totale Fonti 946.428 1.119.433 896.023 




2) Conto economico riclassificato a valore aggiunto Aprilia F.C.: 
 
 2014 2013 2012 
Valore della produzione:    
Ricavi delle vendite e prestazioni  43.521 62.584 211.208 
Ricavi complementari tipici 1.137.424 1.073.192 150.000 
Totale  1.180.945 1.135.776 361.208 
Costi beni e servizi 386.297 588.935 74.294 
Valore aggiunto 386.297 588.935 74.294 
Costi del personale -799.703 -695.856 -271.285 
Margine operativo lordo -413.406 -106.921 -196.991 
Amm.ti e svalutazioni -35.620 -34.725 -30.678 
Reddito operativo -449.026 -141.646 -227.669 
Risultato gestione finanziaria -38.552 -28.053 -10.136 
Risultato gestione Ordinaria  -487.578 -169.699 -237.805 
Risultato gestione Straordinaria  0 10.214 0 
Risultato prima delle imposte -487.578 -159.485 -237.805 
Imposte sul reddito -16.842 -22.619 0 
Risultato d’esercizio -504.420 -182.104 -237.805 




 4.6.2   Analisi comparata della struttura patrimoniale e finanziaria 
Stato patrimoniale riclassificato “spaziale” a valori percentuali 
 
 U.S. Città di 
Pontedera 
U.S. Gavorrano Aprilia F.C. 
 2014 2013 2012 2014 2013 2012 2014 2013 2012 
Impieghi % % % % % % % % % 
Immobilizzazioni 
nette  
27,83 16 20,78 17,41 36,69 31,12 65,95 51,51 26,78 
Attivo Circolante 72,17 84 79,22 82,59 63,31 68,88 34,05 48,49 73,22 
Totale 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
          
Fonti  % % % % % % % % % 
Patrimonio netto 14,76 13,28 4,29 2,42 22,76 19,25 1,54 2,77 1,43 
Capitale di Terzi 85,24 86,72 95,71 97,58 77,24 80,75 98,46 97,23 98,57 
Totale  100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
L’esame della struttura del Patrimonio ha lo scopo di accertare l’esistenza di 
condizioni di equilibrio negli investimenti attuati e nei finanziamenti ai quali si è 
fatto ricorso. 
L’analisi è condotta attraverso il calcolo degli indici di composizione degli 
Impieghi e delle Fonti. 
I risultati degli Indici di natura patrimoniale mettono in risalto, per tutte e tre 
le società, una situazione equilibrata dal punto di vista degli Impieghi in quanto 
l’Attivo Circolante prevale sulle Immobilizzazioni; solo per la società Aprilia F.C. si 
evidenzia un costante incremento del grado di rigidità dovuto all’aumento della 
parte tipica delle Immobilizzazioni e cioè dei Diritti alle prestazioni dei calciatori 
acquisiti con la stipulazione di un contratto di ingaggio la cui durata massima è 
stabilita in 5 anni. 
Le spese sostenute per acquisire la disponibilità del “fattore produttivo” viene 
capitalizzata dalla società e gradualmente ammortizzata; nei bilanci appare tra le 
Immobilizzazioni Immateriali alla voce B.I.7). 
Scarso peso, invece, presentano le Immobilizzazioni materiali. 
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Gli investimenti in Immobilizzazioni generano costi fissi in particolare sotto 
forma di ammortamenti che rendono la gestione aziendale più rigida. 
E’ interessante osservare che le società in esame presentano differenze nella 
misura del capitale investito espresso in valore assoluto strettamente connesse al tipo 
di campionato a cui hanno partecipato. 
Difatti il capitale investito della società Pontedera nel 2014 supera il capitale 
investito della società Aprilia mentre negli anni precedenti si aveva una situazione 
opposta. 
Per quanto riguarda la struttura delle Fonti, la caratteristica comune delle tre 
società è il loro grado di sottocapitalizzazione in quanto il capitale di terzi, nei tre 
anni, risulta superiore al Patrimonio netto. 
In particolare mentre la società Aprilia F.C. presenta nei tre anni un Indice di 
dipendenza finanziaria molto elevato, la società Gavorrano vede aumentare il grado 
di indebitamento in maniera sostanziale nel corso del 2014 soprattutto per una 
rilevante perdita di esercizio, mentre il grado di indebitamento della società 
Pontedera non raggiunge i livelli delle altre due nonostante che negli ultimi due 
esercizi ha rilevato altrettante perdite di esercizio. 
Sotto questo profilo la situazione migliore è senz’altro quella del Pontedera 
che presenta un grado di autonomia notevolmente migliore alle altre due società. (7 
volte di più). 
E’ da evidenziare che per la società Aprilia F.C. vi è un netto divario tra 
Patrimonio netto e Capitale di Proprietà (il Patrimonio netto è stato determinato 
togliendo dal Capitale Proprio le eventuali perdite) proprio per la presenza di perdite 
d’esercizio; nella società U.S. Città di Pontedera tale situazione si è verificata sia nel 
2014 sia nel 2013; invece la società U.S. Gavorrano che aveva rilevato nel 2012 e 
2013 redditi netti positivi, nel 2014 ha rilevato una perdita d’esercizio rilevante che 
ha portato ad un enorme divario fra capitale di proprietà e patrimonio netto. 
 
 U.S. Città di Pontedera U.S. Gavorrano Aprilia F.C. 
 2014 2013 2012 2014 2013 2012 2014 2013 2012 
Leverage 6,05 6,20 23,47 8,02 4,62 21,75 1,83 5,26 3,57 




La situazione descritta precedentemente, dal punto di vista delle Fonti, è 
confermata dal leverage che per le tre società presenta valori superiori a 2 
(parametro che convenzionalmente viene considerato come la soglia di equilibrio tra 
una situazione di capitalizzazione e una situazione di sottocapitalizzazione), tenendo 
conto che nella formula appare il capitale di proprietà (leverage = totale 
impieghi/capitale proprio). 
Da notare che, mentre il livello del leverage per l’Aprilia F.C. è diminuito a 
seguito dell’aumento del Capitale Proprio, per la società U.S. Città di Pontedera la 
lieve diminuzione del leverage è dovuta all’aumento del Capitale Proprio mentre per 
l’U.S. Gavorrano l’aumento del leverage è dovuto all’aumento del Capitale 
Investito. 
L’analisi della situazione finanziaria può essere ulteriormente approfondita con il 
calcolo degli indici e margini di correlazione delle Fonti e degli impieghi che hanno 
lo scopo di evidenziare la correttezza dell’utilizzo delle Fonti di finanziamento e di 
conseguenza di esprimere: 
a) La capacità delle imprese (solidità patrimoniale) di far fronte a impegni nel 
medio e lungo termine; 
b) La capacità delle imprese (solvibilità) di far fronte a impegni a breve termine 
con l’intero Attivo Circolante o con parte di esso e quindi la loro capacità di 
far fronte ai propri impegni a breve. 
L’analisi comparata di tali indici (vedi tabella successiva) offre una idea seppur 
parziale del raggiungimento o meno dell’equilibrio finanziario sia nel medio-lungo 
termine che nel breve termine. 
I primi quattro indici evidenziano la solidità patrimoniale mentre i successivi 
quattro evidenziano la solvibilità aziendale. 
Evidenziamo le formule di tali indici: 
1) Margine di struttura primario = mezzi propri – immobilizzazioni; 
2) Quoziente di autocopertura = mezzi propri/immobilizzazioni; 
3) Margine di struttura secondario = Capitale permanente – 
immobilizzazioni; 




5) CCN= Attivo Circolante – Passivo Corrente; 
6) Quoziente di disponibilità = Attivo Circolante/Passivo Corrente; 
7) Margine di Tesoreria = (Liquidità Immediate + Liquidità differite) – 
Passivo Corrente;  










































































1,05 2,47 0,21 1 0,62 0,64 1,13 0,48 0,11 















1,02 1,39 0,83 0,85 0,82 0,86 0,44 0,65 0,75 
7-Margine di 
Tesoreria 













di Tesoreria  
1,02 1,37 0,72 0,85 0,82 0,86 0,44 0,65 0,75 
Fonte: Elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
Per quanto riguarda gli Indici di correlazione delle Fonti permanenti con gli 
Impieghi permanenti (indici 1,2,3 e 4) osserviamo che: 
- Per la società Aprilia F.C. nel 2014 si è registrato un miglioramento 
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dovuto ai versamenti in conto perdite effettuato nel medesimo anno ma che 
non cambia la negatività dei margini primario e secondario. 
- Per la società U.S. Gavorrano i due margini permangono negativi con 
lievi variazioni da un anno all’altro ma per importi non rilevanti. 
- La società U.S. Città di Pontedera ha avuto una flessione dei due 
margini anche se il margine di struttura secondario permane positivo e ciò è 
dovuto essenzialmente all’aumento delle Immobilizzazioni che sono 
incrementate del 11% del Capitale Investito. 
Considerando ora, gli Indici di solvibilità possiamo osservare che tale andamento 
rispecchia l’andamento dei precedenti quattro Indici, difatti: 
- Per la società U.S. Città di Pontedera negli ultimi due anni considerati 
si è registrato un CCN positivo e un margine di tesoreria positivo a differenza 
del 2012 dove i due margini avevano segno negativo. Correlativamente gli 
Indici/Quozienti corrispondenti nel 2012 presentavano valori inferiori 
all’unità mentre nel 2013 e nel 2014 valori superiori a 1 segnalando la 
capacità di tale società di far fronte ai propri impegni a breve. 
- La società U.S. Gavorrano presenta nei tre anni CCN e margine di 
tesoreria costantemente negativi e i correlativi Indici/quozienti 
automaticamente inferiori all’unità ma il loro livello non è eccessivamente 
basso oscillando fra 0,82 e 0,86: è una situazione da tenere sotto controllo ma 
da poter migliorare negli anni successivi con mirati correttivi per esempio 
con aumenti di capitali a pagamento. 
- La società Aprilia F.C. conferma, come già evidenziato per i margini 
di struttura, una struttura finanziaria pesante anche dal punto di vista della 
liquidità perché il CCN e il margine di tesoreria risultano negativi nei tre anni 
ma con valori assoluti costantemente in crescita; ciò è confermato dagli 
Indici/quozienti che partendo da 0,75 nel 2012 sono scesi fino a 0,44 nel 
2014. Tale impresa conferma la sua incapacità di far fronte ai propri impegni 
a breve. 
Riepilogando, da un punto di vista finanziario rimane pesante in particolare la 
situazione dell’Aprilia F.C. anche per l’enorme perdita d’esercizio che ha quasi 
“minato” il capitale di proprietà, mentre per l’U.S. Città di Pontedera e U.S. 
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Gavorrano, pur essendosi verificate delle perdite queste non hanno intaccato se non 
in minima parte il capitale di proprietà e anzi per l’U.S. Città di Pontedera si è 
verificato un miglioramento dell’autonomia finanziaria. 
 
4.6.3  - Analisi comparata della redditività. 
L’analisi dell’andamento economico ha lo scopo di verificare la capacità 
delle tre società di riuscire a coprire i costi e di conseguire un utile remunerativo. 
Dai prospetti dei conti economici riclassificati in precedenza relativi agli anni 2012, 
2013 e 2014 e dei relativi conti economici riclassificati a valori percentuali, 
possiamo ottenere le seguenti informazioni di seguito riportate. 
Il confronto mette in luce per la società U.S. Gavorrano e per la società 
Aprilia F.C. situazioni sostanzialmente simili: i costi operativi23 superano i ricavi 
tipici rappresentati dai proventi delle gare, dalle sponsorizzazioni, dai diritti 
televisivi etc. e quindi il risultato della gestione caratteristica (RO) è dunque 
decisamente negativo per tali società e rileva l’inadeguatezza e l’inefficienza delle 
scelte gestionali che tali società - come la maggior parte delle società calcistiche - 
sono costrette ad operare. 
Viceversa la società U.S. Città di Pontedera presenta un reddito operativo nei 
tre anni sempre con segno positivo anche se nel 2014 i ricavi di vendita sono 
risultati superiori di poco ai costi operativi. 
La situazione economica della società U.S. Gavorrano è stata riequilibrata negli anni 
2012 e 2014 dai risultati delle gestione extra-caratteristica di cui la gestione 
straordinaria è una componente essenziale. 
La compravendita dei giocatori (il cosiddetto calciomercato) ha dato origine a 
plusvalenze da alienazione che al netto dei risultati delle gestione finanziaria e 
fiscale consentono alla società di ridurre in modo considerevole le perdite operative. 
Questa situazione non si è verificata invece per le altre due società la cui 
gestione extra-caratteristica (straordinaria, finanziaria e tributaria) nei tre anni ha 
evidenziato sempre risultati negativi dovuti oltre alla gestione straordinaria anche, in 
particolare per l’Aprilia F.C., alla gestione finanziaria. 
  
                                                             
23Rappresentati in particolare dal costo dei giocatori per le retribuzioni e l’ammortamento dei diritti 




 U.S. Città di Pontedera U.S. Gavorrano Aprilia F.C. 
2014 2013 2012 2014 2013 2012 2014 2013 2012 
 % % % % % % % % % 
ROE  
(Rn/Cp) 
-5,01 -17,60 0,83 -81,13 5,25 318,79 -97,72 -85,55 -94,87 
ROI 
(Ro/T.i) 
16,64 5,45 1,22 -57,39 -28,81 -39,27 -47,44 -12,65 -25,41 
ROS 
(Ro/Ric) 
9,57 2,51 0,65 -31,66 -8,10 -14,27 -38,02 -12,47 -63,03 
ROD 
(Of/Df) 
32,11 10,36 2,63 / / / 11,43 9,49 8,29 
Fonte: Elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
E’ certo che il bilancio di una società deve essere analizzato in maniera 
particolare in quanto le aspettative dei soci-tifosi non si identificano con 
l’ottenimento di una remunerazione periodica: è prioritaria per questi portatori di 
capitale di rischio la realizzazione di risultati sportivi di successo e di prestigio. 
Può quindi apparire non interessante il calcolo dei seguenti indici economici: ROE, 
ROI e ROS. 
Il ROE esprime la capacità della gestione aziendale di remunerare il capitale 
di rischio investito dai soci. Il ROE nelle tre società presenta valori negativi in 
particolare in maniera pesante per le società U.S. Gavorrano e Aprilia F.C., mentre 
la società U.S. Città di Pontedera pur avendo un ROE negativo non è comparabile 
alle altre due società. 
Per l’Aprilia il ROE risulta con segno negativo in maniera costante nei tre 
anni considerati, mentre per l’U.S. Città di Pontedera pur essendo negativo è in 
miglioramento rispetto all’anno precedente, infine l’U.S. Gavorrano è passato da 
ROE con segni positivi nel 2012 e 2013 a un ROE con segno negativo. 
Il ROI esprime la capacità della gestione caratteristica di remunerare il 
capitale di rischio e il capitale di credito investiti nell’azienda. 
Dato che dai dati dei conti economici precedenti emergono per le società U.S. 
Gavorrano e Aprilia F.C. redditi operativi negativi, i risultati ottenuti per il ROI sono 
negativi e confermano la discutibile conduzione della gestione operativa aziendale. 
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L’andamento negativo del ROI per la società Aprilia F.C. è dovuto al fatto che i 
costi operativi sono aumentati in misura più che proporzionale rispetto al lieve 
aumento dei ricavi totali, per il Gavorrano ciò è dovuto ad una riduzione dei ricavi 
accompagnata da un aumento dei costi del personale. 
Per quanto riguarda l’U.S. Città di Pontedera la redditività operativa è 
sicuramente soddisfacente e ciò conferma una redditività sicuramente migliore 
rispetto alle altre due società in quanto il ROI si presenta con segno positivo e in 
netto miglioramento e ciò è dovuto all’incremento dei ricavi che hanno compensato 
l’incremento dei costi di carattere operativo (servizi e personale). 
Dato che la redditività del capitale investito (ROI) dipende essenzialmente 
dalla redditività delle vendite (ROS), l’andamento del ROS rispecchia l’andamento 
del ROI e cioè, la società U.S. Città di Pontedera presenta un ROS positivo che 
segnala quindi lo svolgimento di una buona politica commerciale, mentre per le altre 
due società il ROS risulta negativo24. 
Per un approfondimento del ROI è bene prendere in esame anche il grado di 
incidenza della gestione non caratteristica25 che misura l’influenza esercitata dalla 
gestione finanziaria, straordinaria e fiscale sul reddito d’esercizio. 
La posizione ideale dovrebbe essere vicino ad 1: situazione che non si 
verifica nelle tre società caratterizzate prevalentemente sia da redditi operativi e da 
redditi netti con segno negativo. 
Invece del calcolo dell’indice è più interessante percentualizzare i conti 
economici riclassificati a valore aggiunto visti in precedenza che evidenziano 
immediatamente la partecipazione delle due aree (caratteristica e extra-caratteristica) 
alla formazione del reddito netto. 
  
                                                             
24 I fattori determinanti sono già quelli previsti per il ROI. 
25 La cui formula è reddito netto/reddito operativo. 
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Qui di seguito presentiamo i conti economici sintetici a valori percentuali. 
 






% % % 
Ricavi Tipici 100  100 100 
- Costi Operativi   90,43 131,66 138,02 
= Reddito Operativo 9,57         -31,66 -38,02 
+/-Gestione extra-car. -10,58 +26,09 -3,92 
= Risultato netto -1,01 -5,57 -42,4 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
2013 U.S. Città di 
Pontedera 
U.S. Gavorrano Aprilia 
F.C. 
% % % 
Ricavi Tipici  100  100 100 
- Costi Operativi   97,49 108,10 112,47 
= Reddito Operativo 2,51 -8,10 -12,47 
+/-Gestione extra-car. -3,81 +8,41 -3,56 
= Risultato netto -1,3 0,31 -16,03 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14. 
 
2012 U.S. Città di 
Pontedera 
U.S. Gavorrano Aprilia F.C. 
% % % 
Ricavi Tipici 100  100 100 
-Costi Operativi   99,35 114,84 -163,03 
= Reddito Operativo 0,65 -14,27 -63,03 
+/-Gestione extra-car. 0,63 19,60 2,81 
= Risultato netto 0,02 5,33 -65,84 
Fonte: elaborazione dell’autore su dati di bilancio d’esercizio 2012/13 e 2013/14.  
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Dall’analisi comparata spaziale e temporale di tali conti economici risultano le 
seguenti informazioni:  
1) Per la società U.S. Città di Pontedera e per la società Aprilia F.C. i tre anni 
presi in considerazione evidenziano sempre una gestione extra-caratteristica 
con segno negativo che quindi necessariamente ha inciso negativamente sul 
reddito netto. 
2) Per la società U.S. Gavorrano siamo in presenza nei tre anni di una gestione 
extra-caratteristica costantemente con segno positivo con benefici effetti sulla 
redditività netta. 
3) Prendendo in considerazione le sotto-aree della gestione extra-caratteristica 
(fiscale, straordinaria e finanziaria) e tenendo conto che l’area fiscale ha 
sempre segno negativo possiamo evidenziare il contributo positivo o negativo 
delle altre due gestioni sul reddito netto. E in particolare: 
a. Per la società U.S. Città di Pontedera la gestione extra-caratteristica è 
caratterizzata per gli anni 2012 e 2013 da una prevalenza di una 
gestione finanziaria con segno negativo, mentre per il 2014, pur 
permanendo una gestione finanziaria negativa (giustificata da una 
crescita del ROD) è stata la gestione straordinaria che ha determinato 
in prevalenza una gestione extra-caratteristica con segno negativo. 
b. Viceversa per la società U.S. Gavorrano la positività della gestione 
extra-caratteristica è dovuta alla presenza nei tre anni considerati di 
gestioni straordinarie positive e in particolare nel 2014 dove si sono 
verificate considerevoli plusvalenze da cessione giocatori. La gestione 
finanziaria risulta di importo negativo scarsamente rilevante nel 2014 
mentre nei due anni precedenti addirittura presentava segno positivo. 
c. Per quanto riguarda la società Aprilia F.C., come per l’U.S. Città di 
Pontedera siamo in presenza di gestioni extra-caratteristiche 
costantemente con segno negativo la cui causa è da ricercare in 
gestioni finanziarie negative e in crescendo proporzionalmente al 
ROD che presenza valori costantemente in crescita. Solo nel 2013 la 
gestione finanziaria negativa è stata mitigata da una gestione 
straordinaria positiva.  
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4.7   - Considerazioni finali dell’analisi di bilancio. 
 
Risultano caratteristiche comuni ai bilanci delle squadre di calcio, che appaiono 
come tipiche aziende labour intesive: 
1. La rigidità degli investimenti; 
2. La decisa sottocapitalizzazione; 
3. La mancanza di solidità patrimoniale nel lungo periodo; 
4. I risultati negativi della gestione caratteristica; 
5. Il riequilibrio economico con i risultati della gestione straordinaria. 
Vediamo se tali caratteristiche comuni sono rintracciabili dalle analisi di bilancio 
precedenti relative all’U.S. Città di Pontedera. 
1. L’U.S. Città di Pontedera non ha una struttura rigida in quanto l’attivo 
circolante nei tre anni esaminati risulta costantemente superiore all’attivo 
immobilizzato: la società, quindi, ha la possibilità di adeguarsi 
tempestivamente ed economicamente alle mutate esigenze dell’ambiente e 
del mercato. 
2. Il leverage evidenziato nei tre anni conferma le caratteristiche generali delle 
squadre di calcio a una decisa sottocapitalizzazione. La società U.S. Città di 
Pontedera comunque è riuscita a tenere sotto controllo il grado di 
capitalizzazione e anzi nel corso degli anni il leverage è sceso da un livello di 
23,47 nel 2012 a un livello di 6,05 nel 2014: Ciò trova conferma dal conto 
economico riclassificato a valore aggiunto che evidenzia un netto 
miglioramento della gestione finanziaria da -23.424 nel 2013 a -9.617 nel 
2014. 
3. Per quanto riguarda la solidità patrimoniale nel lungo periodo bisogna 
distinguere il margine di struttura primario dal margine di struttura 
secondario. Il primo conferma le caratteristiche generali espresse in 
precedenza in quanto il solo capitale proprio nei tre anni non è riuscito a 
coprire l’attivo immobilizzato. Il secondo invece, che nel 2012 evidenziava 
un margine di struttura secondario negativo (sintomo di uno scorretto uso 
delle fonti di finanziamento) , nei due anni successivi è risultato positivo. E’ 
comunque da evidenziare che nel 2014 entrambi i margini sono in flessione e 
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quindi l’U.S. Città di Pontedera non ha saputo utilizzare il capitale 
permanente per coprire l’attivo immobilizzato. Tenuto comunque conto dei 
dati di settore la struttura patrimoniale evidenzia un equilibrio finanziario 
“adeguato”. 
4. L’U.S. Città di Pontedera, in contro tendenza con i dati generali di settore ha 
evidenziato una redditività della gestione caratteristica sicuramente 
soddisfacente come evidenzia il livello del ROI che è salito da 1,22% nel 
2012 al 16,64% nel 2014. L’azienda è riuscita non solo ad incrementare i 
ricavi ma tale aumento è risultato superiore all’incremento dei costi operativi. 
L’aumento dei ricavi è connesso con la performance sportiva al passaggio di 
categoria e agli ottimi risultati sportivi che hanno permesso alla squadra di 
raggiungere inaspettatamente i play off avvicinando sempre di più alla 
squadra anche tifosi non abituali. 
5. La buona redditività operativa non ha dato origine ad un altrettanto 
soddisfacente redditività del capitale proprio. Ciò è dovuto essenzialmente ai 
risultati della gestione extra-caratteristica che hanno registrato negli due anni 
segni negativi. L’U.S. Città di Pontedera non ha quindi potuto riequilibrare 
economicamente la sua gestione con i risultati della gestione straordinaria 
che in particolare nel 2014 presentavano un segno negativo di 95.023. 
 
Per tutte le società comprese quella di calcio l’obiettivo prioritario deve essere la 
realizzazione di un solido equilibrio economico già a livello della gestione 
caratteristica (come ha evidenziato l’U.S. Città di Pontedera): esso garantisce la 
sopravvivenza nel tempo e il perseguimento di ogni altro importante obiettivo 






Il bilancio, in origine, era soltanto un semplice documento “studiato” per 
rispondere all’esigenza dell’uomo di “tenere di conto”. 
Dalle pochissime notizie storiche sul bilancio risulta che ebbe un ruolo 
modestissimo di sommario rendiconto presso le prime compagnie per azioni non 
disciplinato da nessuna regola di diritto. E’ nel codice civile del 1942 che il bilancio 
trova una prima connotazione. Nonostante le notevoli evoluzioni legislative ancora 
oggi la rilevanza del bilancio non risulta ancora totalmente chiara. 
Le norme contenute nel codice civile relative al documento contabile sono 
generali e obbligatorie anche per le società che svolgono attività particolari e questo 
rappresenta un limite riconosciuto anche dallo stesso legislatore il quale ha previsto 
l’obbligo di adottare criteri diversi in tema di valutazione delle poste di bilancio al 
fine di una rappresentazione veritiera e corretta della situazione aziendale. 
Nella redazione del bilancio delle società calcistiche gli amministratori sono 
tenuti a rispettare oltre alle norme civilistiche anche le regole imposte dalla FIGC 
data la particolarità della loro attività aziendale. 
Oggi il bilancio è considerato il principale strumento di comunicazione 
economico-finanziaria di un determinato periodo ma la mera lettura non consente 
valutazioni obiettive. 
L’analisi comparativa dei bilanci tra due o più aziende, invece, comporta 
differenti vantaggi per il management anche sotto il profilo decisionale-strategico. 
I riflessi di una condotta economico finanziaria non virtuosa e propedeutica 
principalmente all’ottenimento di successi sportivi attuando campagne di 
calciomercato assolutamente al di sopra della propria sostenibilità economica ha 
portato molte società a bilanci in perdita. 
Occorre però sottolineare che ci sono anche società che riescono a 
differenziarsi positivamente dal punto di vista etico e gestionale. 
Una di queste è sicuramente la società analizzata in questo lavoro, l’U.S. 
Città di Pontedera, che in un periodo come questo, caratterizzato da tristi vicende 
come il calcio scommesse, fallimenti di società e squadre che rischiano di non 
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iscriversi al prossimo campionato si distingue in positivo per una gestione 
economica corretta anche dal punto di vista etico. 
A confermare quanto sopra è lo stesso presidente Boschi, il quale in una 
recente intervista rilasciata ad importanti testate sportive ha sottolineato che la 
società Pontedera si è iscritta con largo anticipo al prossimo campionato di Lega Pro 
con il definitivo deposito della fideiussione di euro 400.000 richiesta. 
Queste le sue parole: “in un momento in cui molti club non sanno se 
riusciranno a reperire la somma sufficiente per l’iscrizione, noi abbiamo addirittura 
anticipato i tempi. Il Pontedera è fatto di persone che vogliono bene al calcio della 
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